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Secara garis besar, penelitian ini bertujuan untuk melihat  sejauh mana pemerintah 
Indonesia berhasil dalam pengelolaan dana yang berasal dari luar negeri yakni berupa 
utang luar negeri dan penanaman modal asing dalam mempengaruhi iklim perekonomian 
yang diukur berdasarkan jumlah produk domestik bruto Indonesia.  Selain itu, penelitian ini 
juga bertujuan untuk mengetahui pengaruh utang luar negeri dan penanaman modal asing 
terhadap produk domestik bruto di Indonesia secara parsial. 
Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa ternyata utang luar negeri berpengaruh 
negatif terhadap produk domestik bruto, yaitu jika terjadi peningkatan utang luar negeri 
sebesar 1 % akan mengakibatkan penurunan PDB sebesar 0.005%, dengan asumsi ceteris 
paribus. Penanaman modal asing berpengaruh positif terhadap PDB, yaitu jika terjadi 
peningkatan penanaman modal asing sebesar 1%, maka akan mengakibatkan kenaikan 
PDB sebesar 0.059%, dengan asumsi ceteris paribus.  
Dari hasil regresi didapat nilai R2 sebesar  0.977. Hal ini menggambarkan bahwa 
variabel-variabel independen secara bersama-sama mampu memberi penjelasan mengenai 
variabel dependen sebesar 97% atau 0,97. Adapun 3% lagi dijelaskan oleh variabel lain 
yang tidak dimasukkan dalam model atau dijelaskan dalam term of error ( ). 
The study aims to see how far the Indonesian government successfully in the 
management of funds in the form of foreign debt and foreign investment inclimate affect the 
economy as measured by gross domestic product of Indonesia. In addition, this study also 
aimed to determined the effect of foreign investment to gross domestic product in Indonesia 
partially. 
The results of this study indicate that it negatively affects foreign debt to gross 
domestic product, if there is an increase inforeign debt by 1% would lead to 
lower GDP by 0.005%,assuming ceteris paribus. Foreign investment to GDP has a positive 
effect, if there is an increase in foreign investments by 1%, it will result in an 
increase of 0.059% of GDP, assuming ceteris paribus. From the results obtained regression, 
the value of R2 is 0.977. This illustrated that the independent variables taken together could 
provide an explanation of the dependent variable in 97% or 0.97. The other 3% be explained 
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 BAB I 
PENDAHULUAN 
1.1 Latar Belakang 
Pertumbuhan ekonomi adalah salah satu indikator yang sangat penting dalam 
melakukan analisis tentang pembangunan ekonomi yang terjadi pada suatu negara. 
Pertumbuhan ekonomi menunjukkan sejauh mana aktivitas perekonomian akan 
menghasilkan tambahan pendapatan masyarakat pada suatu periode tertentu. Karena pada 
dasarnya aktivitas perekonomian adalah suatu proses penggunaan faktor-faktor produksi 
untuk menghasilkan output, yang diukur dengan menggunakan indikator PDB. 
Indonesia sebagai negara yang sedang berkembang ingin mencoba untuk dapat 
membangun bangsa dan negaranya sendiri tanpa mengharapkan bantuan dari negara lain. 
Tentu hal ini pernah dicoba namun ternyata Indonesia sulit untuk terus bertahan di tengah 
derasnya arus globalisasi yang terus berkembang cepat. Dalam kondisi seperti ini, 
Indonesia akhirnya terpaksa harus mengikuti arus tersebut, yaitu mencoba membuka diri 
dengan menjalin kerja sama dengan negara lain demi terlaksananya pembangunan nasional 
terutama dari sendi ekonomi nasionalnya. 
Indonesia sebenarnya pernah memiliki suatu kondisi perekonomian yang cukup 
menjanjikan pada awal dekade 1980-an sampai pertengahan dekade 1990-an. Berdasarkan 
data dari Badan Pusat Statistik Indonesia, pertumbuhan ekonomi Indonesia sejak tahun 
1986 sampai tahun 1989 terus mengalami peningkatan, yakni masing-masing 5.9% di tahun 
1986, kemudian 6.9% di tahun 1988 dan menjadi 7.5% di tahun 1989. Namun pada tahun 
1990 dan 1991 pertumbuhan ekonomi Indonesia mencatat angka sebesar 7.0%, kemudian 
tahun 1992, 1993, 1994, 1995, dan 1996, masing-masing tingkat pertumbuhan ekonominya 
adalah sebesar 6.2%, 5.8%, 7.2%, 6.8%, dan 5.8%. Angka inflasi yang stabil, jumlah 
pengangguran yang cukup rendah seiring dengan kondusifnya iklim investasi yang ditandai 
dengan kesempatan kerja yang terus meningkat, dan sebagainya. Namun pada satu titik 
tertentu, perekonomian Indonesia akhirnya runtuh oleh krisis ekonomi yang melanda secara 
global pada tahun 1997-1998 yang ditandai dengan inflasi yang meningkat tajam, nilai kurs 
Rupiah yang terus melemah, tingginya angka pengangguran seiring dengan menurunnya 
kesempatan kerja, dan ditambah lagi semakin besarnya jumlah utang luar negeri Indonesia 
akibat kurs rupiah yang semakin melemah. Hal ini terjadi dikarenakan tidak adanya 
dukungan mikro yang kuat, semakin meningkatnya praktek korupsi, kolusi, dan nepotisme 
(KKN), sumber daya manusia yang kurang kompetitif, dan sebagainya (Anggito Abimanyu. 
2000). 
Krisis ekonomi pada pertengahan tahun 1997 memberikan kontribusi yang besar 
terhadap pembengkakan utang luar negeri pemerintah Indonesia. Pada dasarnya, dalam 
proses pelaksanaan pembangunan eknonomi di negara berkembang seperti Indonesia, 
akumulasi utang luar negeri merupakan suatu gejala umum yang wajar. Hal tersebut 
dikarenakan tabungan domestik yang rendah yang menyebabkan investasi menurun yang 
pada akhirnya akan berdampak pada pertumbuhan ekonomi.  
Solusi yang dianggap bisa diandalkan untuk mengatasi kendala rendahnya 
mobilisasi modal domestik adalah dengan mendatangkan modal dari luar negeri, yang 
umumnya dalam bentuk hibah (grant), utang pembangunan (official development 
assistance), arus modal swasta, seperti utang bilateral dan multilateral; investasi swasta 
langsung (PMA); portfolio investment; utang bank dan utang komersial lainnya; dan kredit 
perdagangan (ekspor impor). Modal asing ini dapat diberikan baik kepada pemerintah 
maupun kepada pihak swasta (Atmadja. 2000). 
Bagi negara yang sedang berkembang termasuk Indonesia, pesatnya aliran modal 
merupakan kesempatan yang bagus guna memperoleh pembiayaan pembangunan 
ekonomi. Dimana pembangunan ekonomi yang sedang dijalankan oleh pemerintah 
Indonesia merupakan suatu usaha berkelanjutan sesuai dengan Pancasila dan UUD 1945, 
sehingga untuk dapat mencapai tujuan itu maka pembangunan nasional dipusatkan pada 
pertumbuhan ekonomi. Namun lambat laun utang luar negeri seolah-olah menjadi bumerang 
bagi Indonesia karena meninggalkan banyak permasalahan terutama utang luar negeri yang 
mempunyai bunga yang sangat tinggi. Pembayaran utang luar negeri pemerintah memakan 
porsi anggaran negara (APBN) yang terbesar dalam satu dekade terakhir. Sedangkan 
negara kita masih harus membiayai berbagai sektor perekonomian lainnya yang sangat 
penting dan mendesak. 
Utang luar negeri memegang peranan penting dalam membiayai pertumbuhan 
ekonomi Indonesia. Hal ini dapat dilihat pada tahun 1999 utang luar negeri pemerintah 
Indonesia mencapai 148.097 juta US$ dengan pertumbuhan ekonomi 0,79 persen setelah 
mengalami penurunan yang sangat tajam pada tahun 1998 yakni sebesar -13,13 persen. 
Tetapi permintaan utang luar negeri menurun pada tahun 2000 yaitu sebesar 141.693 juta 
US$ dikarenakan budget defisit yang menurun hingga 105.5 triliun Rupiah dengan 
pertumbuhan ekonomi yang meningkat menjadi 4.92 persen. Sedangkan pada tahun 2001 
mengalami penurunan utang luar negeri yaitu sebesar 133.073 juta US$ dengan 
pertumbuhan ekonomi yang juga mengalami penurunan  hingga hanya 3.45 persen. Dari 
tahun ke tahun perkembangan utang luar negeri pemerintah maupun swasta mengalami 
perkembangan yang fluktuatif, begitu juga halnya dengan pertumbuhan ekonomi Indonesia. 
Table 1.1. Data Perkembangan PDB, Utang Luar Negeri, Dan Penanaman Modal 




Utang Luar Negeri 
(Juta US$) 
Realisasi PMA 
 (Juta US$) 
2000 4.92 141.693 9.877,4 
2001 3.45 133.073 3.509,4 
2002 4.31 131.343 3.082,6 
2003 4.78 135.402 5.445,3 
2004 5.03 137.024 4.572,7 
2005 5.69 130.652 8.911,0 
2006 5.51 128.736 5.991,7 
2007 6.32 136.640 10.341,4 
2008 6.01 155.080 14.871,4 
2009 4.61 172.871 10.815,2 
Sumber: Laporan Tahunan Bank Indonesia, berbagai edisi. 
Di Indonesia, semenjak krisis ekonomi sampai dengan tahun 2007 total investasi 
belum mencapai tingkat pertumbuhan seperti pada saat sebelum krisis ekonomi 1997. Dari 
tahun 1999 sampai dengan 2007, investasi hanya tumbuh rata-rata 5.3% per tahun, jauh di 
bawah pertumbuhannya dalam kurun waktu 1991 sampai dengan 1996 yang sebesar rata-
rata 10.6%. Kinerja penanaman modal asing di Indonesia juga menunjukkan trend yang 
mirip. Pertumbuhan realisasi PMA di Indonesia periode 1991-1996 mencapai 57.7% per 
tahun, melambat menjadi 28.3% per tahun dalam periode 1999-2007. Kemerosotan PMA di 
Indonesia terjadi pada periode krisis ekonomi 1997-1998 dan periode 2001-2004. Kemudian 
meningkat sampai tahun 2005 dan menurun kembali tahun berikutnya yaitu tahun 2006. 
Namun peningkatan yang cukup tajam terjadi setahun selanjutnya yaitu tahun 2007, 
sedangkan tahun-tahun selanjutnya perkembangan PMA masih berfluktuasi. Namun di sisi 
lain indikator makroekonomi di Indonesia setelah krisis ekonomi menunjukkan 
kecenderunganyang semakin membaik, pertumbuhan ekonomi nasional sudah berada di 
atas 5% sejak tahun 2004, bahkan pada tahun 2007 sudah mencapai 6.32%. 
Perkembangan suku bunga kredit investasi dalam negeri dari tahun ke tahun juga semakin 
menurun, demikina pula dengan indikator inflasi menunjukkan kondisi yang semakin 
kondusif.  
Saat ini berbagai permasalahan masih dihadapi oleh dunia investasi, seperti 
masalah regulasi ketenagakerjaan yang kurang kondusif, kebijakan investasi dan sektoral 
yang tumpang tindih, baik antara daerah maupun antara pusat dan daerah yang terutama 
terkait dengan penerapan otonomi daerah, kondisi keamanan yang belum kondusif di 
beberapa daerah, prosedur birokrasi yang panjang dan berbelit, serta kondisi infrastruktur 
yang belum memadai dan masalah-masalah lain seperti kepastian hukum (Thomas 
Budiman, 2005). Hal ini merupakan faktor-faktor yang menghambat pertumbuhan investasi 
di Indonesia yang pada akhirnya memperlambat efek multiplier dari investasi dalam 
mempengaruhi pertumbuhan ekonomi seperti beberapa hasil penelitian sebelumnya. 
Dimana PMA yang ditanam di Sumatra Utara baru akan berpengaruh dampaknya terhadap 
PDRB setahun berikutnya (Novita Linda Sitompul, 2007). Sedangkan penelitian lain yang 
dilakukan oleh Muhammad Arif Yusuf pada tahun 2008 hasil penelitiannya menyebutkan 
bahwa penanaman investasi di Indonesia berpengaruh secara positif dan signifikan 
terhadap PDB yang merupakan efek dari penanaman modal setahun sebelumnya. 
Gambaran di atas memberikan penjelasan bahwa ketiga indikator tersebut 
cenderung kontradiktif dimana PMA setelah krisis 1997 trendnya berfluktusasi dan sering 
mengalami penurunan, sementara indikator makroekonomi justru semakin membaik. 
Sementara itu jumlah utang luar negeri pun menunjukkan angka yang pasang surut dimana 
utang luar negeri meningkat tajam pada tahun 2008-2009 namun pertumbuhan ekonomi 
justru mengalami penurunan. Fakta tersebut menimbulkan pertanyaan mendasar bahwa 
apakah perbaikan kinerja makroekonomi Indonesia yang sudah dicapai selama ini tidak 
mempengaruhi iklim investasi di Indonesia. 
Pemikiran yang mendukung bahwa modal asing berpengaruh positif terhadap 
tabungan domestik dan pembiayaan impor mendapat banyak tantangan dari kubu penganut 
teori ketergantungan (dependencia). Mereka berkesimpulan bahwa hanya sebagian kecil 
modal asing yang berpengaruh positif terhadap tabungan domestik dan pertumbuhan 
ekonomi. Hipotesis utama teori ketergantungan adalah PMA dan utang luar negeri dalam 
jangka pendek memperbesar pertumbuhan ekonomi; makin banyak negara bergantung 
pada PMA dan utang luar negeri maka makin besar perbedaan penghasilan (pendapatan) 
dan pada gilirannya pemerataan tidak tercapai. 
Arus modal asing (capital inflows) juga berperan penting dalam menutup gap devisa 
yang ditimbulkan oleh defisit pada transaksi modal (capital account). Selain itu, masuknya 
modal asing juga mampu menggerakkan kegiatan ekonomi yang lesu akibat kurangnya 
modal bagi pelaksanaan pembangunan ekonomi. Modal asing ini selain sebagai 
perpindahan modal juga dapat memberikan kontribusi positif melalui aliran industrialisasi 
dan modernisasi. Akan tetapi apabila modal asing tersebut tidak dikelola dengan baik dapat 
menimbulkan dampak negatif yang besar (Zulkarnaen Djamin. 1996).  
Berdasarkan berbagai permasalahan yang dikemukakan di atas, dimana utang luar 
negeri dan PMA mempunyai pengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi. Namun belakangan 
terdapat banyak kontradiksi dalam teori dan penerapannya di Indonesia, maka yang akan 
diteliti dan dibahas dalam tulisan ini adalah masalah utang luar negeri dan penanaman 
modal asing dalam kaitannya dengan pertumbuhan ekonomi dengan mengangkat judul 
“Analisis Pengaruh Utang Luar Negeri dan Penanaman Modal Asing terhadap PDB 
Indonesia periode 2000-2009”. 
1. 2 Rumusan Masalah 
Bertitik tolak dari latar belakang yang telah diuraikan di atas, maka rumusan 
permasalahan yang menjadi objek analisis penelitian yaitu: 
a. Apakah utang luar negeri berpengaruh positif terhadap PDB di Indonesia periode 2000-
2009? 
b. Apakah penanaman modal asing (PMA) berpengaruh positif terhadap PDB di Indonesia 
periode 2000-2009? 
 
1.3 Tujuan dan Manfaat Penelitian 
a. Tujuan Penelitian 
Adapun yang menjadi tujuan Penulis dalam melakukan penelitian ini adalah sebagai 
berikut: 
 Untuk mengetahui pengaruh utang luar negeri terhadap PDB Indonesia periode 2000-
2009. 
 Untuk mengetahui pengaruh penanaman modal asing (PMA) terhadap PDB Indonesia 
2000-2009. 
 
b. Manfaat Penelitian 
Adapun manfaat yang diharapkan dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 
 Sebagai masukan kepada pemerintah, terutama instansi-instansi terkait. 
 Sebagai masukan kepada masyarakat Indonesia agar dapat mengetahui kondisi 
perekonomian Indonesia yang berhubungan dengan utang luar negeri dan PMA. 
 Untuk menambah wawasan Penulis dalam perekonomian Indonesia khususnya yang 
berhubungan dengan utang luar negeri dan penanaman modal asing. 




2.1 Tinjauan Teoritik 
2.1.1 Pertumbuhan Ekonomi 
Todaro (2000) mendefinisikan pertumbuhan ekonomi sebagai suatu kenaikan 
kapasitas dalam jangka panjang dari negara yang bersangkutan untuk menyediakan 
berbagai barang ekonomi kepada penduduknya. Kenaikan kapasitas itu sendiri ditentukan 
atau dimungkinkan oleh adanya kemajuan atau penyesuaian-penyesuaian teknologi, 
institusional (kelembagaan) dan ideologis terhadap berbagai tuntutan keadaan yang ada. 
Menurut Boediono (1989), pertumbuhan ekonomi adalah proses kenaikan output per 
kapita dalam jangka panjang. Pertumbuhan ekonomi terjadi apabila ada kecenderungan 
output per kapita untuk naik yang bersumber dari kekuatan yang berada dalam 
perekonomian itu sendiri, bukan berasal dari luar atau bersifat sementara.  
Pertumbuhan ekonomi berkaitan dengan kenaikan output per kapita. Dalam hal ini, 
terdapat dua sisi yang perlu diperhatikan, yaitu dari sisi output totalnya (PDB) dan sisi 
jumlah penduduknya. Proses kenaikan output per kapita harus dianalisis dengan melihat 
apa yang terjadi dengan output total dan jumlah penduduk. Aspek lain dari definisi 
“pertumbuhan ekonomi” adalah perspektif waktu. Suatu perekonomian tumbuh apabila 
dalam jangka waktu yang cukup lama mengalami kenaikan output per kapita. Pada suatu 
saat memang bisa terjadi penurunan output, tetapi apabila selama jangka waktu yang cukup 
panjang tersebut output per kapita menunjukkan kecenderungan yang meningkat, maka 
dapat dikatakan bahwa terjadi pertumbuhan ekonomi. 
Pertumbuhan ekonomi membutuhkan penyediaan dan pengalokasian faktor-faktor 
produksi secara efisien. Modal sebagai salah faktor produksi untuk pembiayaan 
pembangunan nasional pada dasarnya berasal dari dua sumber yaitu sumber modal dalam 
negeri dan sumber modal luar negeri. Sumber modal dalam negeri berupa tabungan yang 
diciptakan dan dihimpun dengan cara menghemat konsumsi sekarang atau meningkatkan 
penerimaan baik dari sektor pemerintah maupun sektor swasta. Sedangkan sumber modal 
dari luar negeri berupa hibah (grant), utang luar negeri dan Penanaman Modal Asing (PMA). 
Pembentukan modal membawa kepada pemanfaatan penuh sumber-sumber yang 
ada sehingga mempengaruhi kesejahteraan ekonomi suatu bangsa. Laju pembentukan 
modal yang cepat akan dapat mengurangi kebutuhan terhadap modal asing. Pembentukan 
modal pada kenyataannya membantu tercapainya swasembada suatu negara dan 
mengurangi beban utang luar negeri. Dengan demikian, kenaikan laju pembentukan modal 
meningkatkan tingkat pendapatan nasional. Proses pembentukan modal tersebut membantu 
menaikkan output, yang pada akhirnya menaikkan laju dan tingkat pendapatan nasional. 
 Teori Solow 
Model pertumbuhan Solow menunjukkan bagaimana tabungan, pertumbuhan 
populasi, dan kemajuan teknologi mempengaruhi tingkat output perekonomian dan 
pertumbuhannya sepanjang waktu. Model ini dirancang untuk menunjukkan bagaimana 
pertumbuhan dalam persediaan modal, pertumbuhan dalam angkatan kerja, dan kemajuan 
teknologi berinteraksi dalam perekonomian yang pada akhirnya berpengaruh terhadap 
output suatu negara (Mankiw, 2000). 
Dari model pertumbuhan Solow, yang akan dibahas adalah bagaimana tabungan 
(akumulasi modal) dapat mempengaruhi pertumbuhan. Tahap pertama adalah mengkaji 
bagaimana penawaran dan permintaan terhadap barang menentukan akumulasi modal. 
Pada tahap ini kita akan mengasumsikan bahwa angkatan kerja dan teknologi adalah tetap. 
Penawaran barang dalam model Solow didasarkan pada fungsi produksi yang menyatakan 
bahwa output (Y) bergantung pada persediaan modal (K) dan tenaga kerja (L), yang 
dirumuskan sebagai berikut: Y = F(K, L). 
Model pertumbuhan Solow mengasumsikan bahwa fungsi produksi memiliki 
pengembalian skala konstan (constant return to scale). Fungsi produksi dengan 
pengembalian skala konstan memungkinkan analisa seluruh jumlah perekonomian relatif 
terhadap besarnya angkatan kerja. Apabila setiap input dilipatgandakan sebesar c kali maka 
input juga akan bertambah sebesar c kali, yang dirumuskan sebagai berikut: cY = F(cK, cL). 
Apabila c = 1/L, maka kita akan dapatkan Y/L = F (K/L, 1). Apabila y = Y/L; k = K/L 
dan f(k) adalah F(K/L, 1) maka persamaan dapat ditulis kembali menjadi y = f(k). 
berdasarkan persamaan di atas kita dapat melihat bahwa output per kapita merupakan 
fungsi dari modal per pekerja. Persamaan ini sesuai dengan definisi pertumbuhan ekonomi 
sebagai perubahan output per kapita. 
Permintaan terhadap barang dalam model Solow berasal dari konsumsi dan 
investasi. Dengan kata lain output per pekerja (y) dibagi di antara konsumsi per pekerja (c) 
dan investasi per perkerja (i), yang dirumuskan sebagai berikut: y = c + i. 
Model Solow mengasumsikan bahwa setiap tahun orang menabung sebagian s dari 
pendapatan mereka dan mengkonsumsi sebagian (1-s), yang dirimuskan sebagai berikut: c 
= (1-s) y. Untuk mengetahui apakah fungsi konsumsi tersebut berpengaruh terhadap 
investasi, maka dengan subsitusi persamaan, didapat fungsi sebagai berikut: y = (1-s) y + i 
atau dapat ditulis sebagai berikut: i = sy. Persamaan tersebut menunjukkan bahwa investasi 
sama dengan tabungan, jadi tingkat tabungan juga merupakan bagian dari output yang 
menunjukkan investasi. 
Model Solow menunjukkan bahwa tingkat tabungan adalah determinan penting dari 
persediaan modal mapan. Apabila tingkat tabungan tinggi, perekonomian akan mempunyai 
persediaan modal yang besar dan tingkat output yang tinggi, begitupun sebaliknya. Dalam 
model Solow, tabungan yang lebih tinggi mengarah ke pertumbuhan yang lebih cepat, tetapi 
hanya sementara. Kenaikan dalam tingkat tabungan meningkatkan pertumbuhan sampai 
perekonomian mencapai kondisi maapan baru. Suatu perekonomian yang memiliki tingkat 
tabungan yang tinggi dengan persediaan modal yang besar dan tingkat output yang tinggi, 
tidak selalu mempertahankan tingkat pertumbuhan yang tinggi pula. 
 Teori Harrod-Domar 
Teori Harrod-Domar menekankan pentingnya peran akumulasi modal dalam proses 
pertumbuhan. Dimana setiap perekonomian dapat menyisihkan suatu proporsi tertentu dari 
pendapatan nasionalnya jika hanya untuk mengganti barang-barang modal yang rusak. 
Namun demikian, untuk menumbuhkan perekonomian tersebut, diperlukan investasi-
investasi baru sebagai tambahan stok modal. Harrod-Domar menitikberatkan bahwa 
akumulasi modal itu mempunyai peranan ganda, yaitu menumbuhkan pendapatan dan di 
sisi lain juga dapat menaikkan kapasitas produksi dengan cara memperbesar persediaan 
modal. 
Secara sederhana teori Harrod-Domar adalah misalnya pada suatu waktu tercipta 
keseimbangan pada tingkat full employment income, maka untuk memelihara keseimbangan 
dari tahun ke tahun dibutuhkan sejumlah pengeluaran. Karena investasi itu harus cukup 
untuk memenuhi kenaikan output yang ditimbulkannya. Oleh karena itu, investasi harus 
selalu ada supaya keseimbangan tidak terganggu, sebab bila tidak pendapatan per kapita 
akan turun karena adanya penduduk yang bertambah. 
 Produk Domestik Bruto 
Indikator yang digunakan untuk mengukur pertumbuhan ekonomi adalah tingkat 
pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PDB), yang mengukur pendapatan total setiap orang 
dalam perekonomian (Mankiw, 2000). Produk Domestik Bruto (PDB) adalah pendapatan 
total dan pengeluaran total nasional atas output barang dan jasa pada periode tertentu. PDB 
ini dapat mencerminkan kinerja ekonomi, sehingga semakin tinggi PDB suatu negara maka 
dapat dikatakan bahwa semakin bagus pula kinerja ekonomi di negara tersebut. Sebenarnya 
banyak sekali faktor yang mempengaruhi baik langsung maupun tidak langsung terhadap 
PDB. Namun menurut teori Keynes, PDB terbentuk dari empat faktor yang secara positif 
mempengaruhinya, keempat faktor tersebut adalah konsumsi (C), investasi (I), pengeluaran 
pemerintah (G), dan ekspor neto (NX). Keempat faktor tersebut kembali dipengaruhi oleh 
berbagai macam faktor antara lain dipengaruhi oleh faktor-faktor seperti tingkat pendapatan, 
tingkat harga, suku bunga, tingkat inflasi, money supply, nilai tukar, dan sebagainya.  
Beberapa ekonom berpendapat bahwa kecenderungan yang terus meningkat 
terhadap output perkapita saja tidak cukup, tetapi kenaikan output harus bersumber dari 
proses intern perekonomian tersebut. Dengan kata lain pertumbuhan ekonomi harus bersifat 
self generating, yang mengandung arti menghasilkan kekuatan bagi timbulnya kelanjutan 
pertumbuhan dalam jangka panjang (periode-periode selanjutnya). 
 2.1.2. Utang Luar Negeri 
Pengertian utang luar negeri tidak berbeda dengan pinjaman luar negeri. Menurut 
Tribroto (2001), pinjaman luar negeri pada hakekatnya dapat ditelaah dari sudut pandang 
yang berbeda-beda. Dari sudut pandang pemberi pinjaman atau kreditur, penelaahan akan 
lebih ditekankan pada berbagai faktor yang memungkinkan pinjaman itu kembali pada 
waktunya dengan perolehan manfaat tertentu. Sementara itu penerima pinjaman atau 
debitur, penelaahan akan ditekankan pada berbagai faktor yang memungkinkan 
pemanfaatannya secara maksimal dengan nilai tambah dan kemampuan pengembalian 
sekaligus kemampuan untuk meningkatkan pertumbuhan perekonomian yang lebih tinggi. 
Dari aspek materiil, utang luar negeri merupakan arus masuk modal dari luar ke 
dalam negeri yang dapat menambah modal yang ada di dalam negeri. Aspek fomal 
mengartikan utang luar negeri sebagai penerimaan atau pemberian yang dapat digunakan 
untuk meningkatkan investasi guna menunjang pertumbuhan ekonomi. Sehingga 
berdasarkan aspek fungsinya, pinjaman luar negeri merupakan salah satu alternatif sumber 
pembiayaan yang diperlukan dalam pembangunan. 
Utang pada dasarnya adalah suatu alternatif yang dilakukan karena berbagai alasan 
yang rasional. Dalam alasan-alasan yang rasional itu ada muatan urgensi dan adapula 
muatan ekspansi. Muatan urgensi tersebut maksudnya ialah utang dipilih mungkin sebagai 
sumber pembiayaan karena derajat urgensi kebutuhan yang membutuhkan penyelesaian 
segera. Sedangkan muatan ekspansi berarti utang dianggap sebagai alternatif pembiayaan 
yang melalui berbagai hitungan teknis dan ekonomis dianggap dapat memberikan 
keuntungan. 
Konsep atau pengertian utang luar negeri yang dipakai dan sudah diterima secara 
luas ialah utang yang meliputi semua utang konsesional dan utang pemerintah, dalam 
bentuk mata uang atau jasa yang benar-benar dimaksudkan untuk memindahkan sumber-
sumber daya dari negara-negara kaya ke negara-negara dunia ketiga (dan dari negara-
negara OPEC ke negara-negara dunia ketiga lainnya), dengan tujuan dasar untuk 
pembangunan dan atau pemerataan pendapatan. 
Menurut Sukirno (1985), aliran dana dari luar negeri dinamakan utang luar negeri, 
apabila memiliki ciri-ciri merupakan aliran modal yang bukan didorong oleh tujuan untuk 
mencari keuntungan, dan diberikan dengan syarat yang lebih ringan dari pada yang berlaku 
dalam pasar internasional. 
Peranan modal asing dalam pembangunan telah lama diperbincangkan oleh para 
ahli ekonomi pembangunan. Secara garis besar, pemikiran mereka sebagai berikut. 
Pertama, sumber dana eksternal yaitu modal asing dapat dimanfaatkan oleh negara yang 
sedang berkembang sebagai dasar untuk mempercepat investasi dan pertumbuhan 
ekonomi. Kedua, pertumbuhan ekonomi yang meningkat perlu diikuti dengan perubahan 
struktur produksi dan perdagangan. Ketiga, modal asing dapat berperan penting dalam 
mobilisasi dana maupun transformasi struktural. Keempat, kebutuhan akan modal asing 
menjadi menurun segera setelah perubahan struktural benar-benar terjadi (meskipun modal 
asing di masa selanjutnya lebih produktif). 
Pemikiran yang mendukung bahwa modal asing berpengaruh positif terhadap 
tabungan domestik, pembiayaan impor, dan pertumbuhan ekonomi juga mendapat 
tantangan dari kubu ahli ekonomi pembangunan yang lain. Mereka berkesimpulan bahwa 
hanya sebagian kecil modal asing berpengaruh positif terhadap tabungan domestik dan 
pertumbuhan ekonomi, (Mudrajat Kuncoro, 1997). 
Para penganut teori ketergantungan (dependencia) sependapat dengan kesimpulan 
para penentang di atas. Samir Amin, Paul Baran, Cardoso, Gunder Frank, Prebisch, Dos 
Santos adalah nama-nama yang sering disebut sebagai pendukung utama teori 
ketergantungan. Hipotesis utama teori ketergantungan adalah PMA dan utang luar negeri 
dalam jangka pendek memperbesar pertumbuhan ekonomi namun dalam jangka panjang 
(5-20 tahun) menghambat pertumbuhan ekonomi; makin banyak negara bergantung pada 
PMA dan utang luar negeri maka makin besar perbedaan penghasilan dan pada gilirannya 
tujuan pemerintah tidak tercapai, (Mudrajat Kuncoro, 1997). 
Pinjaman atau bantuan luar negeri dapat berupa pinjaman pemerintah resmi seperti 
official development assistance (ODA), yakni pinjaman yang diberikan oleh pemerintah 
asing maupun lembaga-lembaga keuangan internasional (multilateral) kepada pemerintah 
penerima bantuan yang dapat bersyarat lunak maupun kurang lunak. Selain itu, dapat 
berupa non official development assistance (non-ODA), yakni pinjaman yang diterima 
secara bilateral dari bank atau kreditor luar negeri dengan syarat-syarat menurut pinjaman 
komersial atau syarat-syarat berat, termasuk kredit ekspor dari luar negeri.  
Menurut Tribroto (2001), utang luar negeri dapat ditinjau dari berbagai  segi, antara 
lain: 
1. Dari segi jangka waktu, pinjaman luar negeri terdiri atas pinjaman jangka pendek, yaitu 
pinjaman dengan jangka waktu sampai dengan 5 tahun. Pinjaman jangka menengah, 
yaitu pinjaman dengan jangka waktu di atas 5 tahun sampai dengan 15 tahun. Pinjaman 
jangka panjang, yaitu pinjaman dengan jangka waktu di atas 15 tahun. 
2. Dari segi status dana pinjaman, terdiri atas pinjaman pemerintah dan pinjaman swasta. 
3. Dari segi sumber dana pinjaman, terdiri atas pinjaman dari negara-negara dalam 
kerangka IGGI/CGI berupa pinjaman multilateral, yaitu pinjaman yang berasal dari badan-
badan keuangan internasional dan regional seperti  World Bank, International Bank for 
Reconstruction and Development (IBRD) dan Asian Development Bank (ADB) yang pada 
dasarnya pinjaman bersyarat ringan. Pinjaman bilateral, yaitu pinjaman yang berasal dari 
pemerintah suatu negara melalui suatu lembaga atau badan keuangan yang dibentuk 
oleh negara bersangkutan. Pinjaman dari negara-negara yang tergabung dalam 
kelompok non IGGI/CGI berupa pinjaman yang berasal dari negara maupun lembaga 
atau badan keuangan internasional dan regional yang bukan anggota CGI, baik dari 
pinjaman multilateral maupun pinjaman yang berasal dari pemerintah suatu negara. 
4. Dari segi persyaratan pinjaman, terdiri atas: 
a. Pinjaman lunak (Concessional Loan) 
Merupakan pinjaman yang berasal dari lembaga multilateral maupun negara bilateral 
yang dananya berasal dari iuran anggota (untuk multilateral) atau dari anggaran 
negara yang bersangkutan (untuk bilateral) dan ditujukan untuk meningkatkan 
pembangunan, sehingga tingkat tingkat bunganya rendah (maksimum 3.5%), jangka 
waktu pengembalian 25 tahun atau lebih, dan masa tenggang (grace period) cukup 
panjang (sekurang-kurangnya tujuh tahun). Selain itu, biasanya pinjaman lunak 
mengandung hibah (grant) sekurang-kurangnya 35 persen dari total pinjaman. 
b. Pinjaman setengah lunak (Semi-concessional Loan) 
Merupakan pinjaman yang memiliki persyaratan pinjaman yang sebagian lunak dan 
sebagian lagi komersial. Bentuk pinjaman yang masuk dalam kategori ini adalah 
fasilitas kredit ekspor dan Purchasing and Installment Sales Agreement (PISA). 
c. Pinjaman komersial 
Merupakan pinjaman yang bersumber dari bank atau lembaga keuangan dengan 
persyaratan yang berlaku di pasar internasional pada umumnya. 
5.  Dari segi bentuk pinjaman yang diterima, terdiri atas bantuan proyek yang merupakan 
bantuan luar negeri yang digunakan untuk keperluan proyek pembangunan dengan cara 
memasukkan barang modal, barang, dan jasa. Bantuan teknik yaitu bantuan luar negeri 
dalam bentuk penguasaan tenaga-tenaga ahli dari negara donor ke negara berkembang 
dalam rangka alih teknologi atau pemberian peralatan untuk pelaksanaan proyek, juga 
dalam bentuk pelatihan pendidikan kepada tenaga domestik di dalam dan di luar negeri. 
Bantuan program, yaitu bantuan luar negeri yang berupa devisa kredit, bantuan pangan, 
dan bantuan non pangan. Penggunaannya diserahkan kepada pemerintah Indonesia 
sendiri. Dana Rupian bantuan program digunakan untuk membiayai proyek-proyek 
pembangunan. 
 
 Peranan Utang Luar Negeri dan Alasan Dilakukannya Utang Luar Negeri 
Dalam hubungannya dengan kebijaksanaan pembangunan di negara-negara 
berkembang, bantuan luar negeri terutama dianalisa dan ditinjau dari sudut pandang 
manfaatnya bagi pertumbuhan ekonomi negara berkembang untuk mencapai tujuannya. 
Ditinjau dari sudut ini, terdapat dua peranan utama dari bantuan luar negeri, yaitu mengatasi 
masalah kekurangan tabungan (saving gap), dan mengatasi masalah kekurangan mata 
uang asing (foreign exchange gap). Yang mana kedua masalah yang diharapkan dapat 
diatasi dengan melakukan pengajuan utang luar negeri itu disebut dengan „masalah jurang 
ganda‟ (the two gaps problem). 
Kegiatan untuk memberikan bantuan luar negeri oleh negara-negara maju kepada 
negara-negara yang sedang berkembang dilakukan dengan berbagai alasan, antara lain 
yaitu membantu negara-negara yang menerima bantuan untuk mempercepat pembangunan 
ekonominya, membantu mengeratkan hubungan ekonomi dan politik di antara negara yang 
menerima dan memberi bantuan, membendung pengaruh ideologi yang bertentangan 
dengan yang dianut oleh negara pemberi bantuan. 
Utang luar negeri bukan hanya dibutuhkan dalam proses perdagangan, tetapi juga 
dibutuhkan dalam perekonomian suatu negara untuk menunjang proses produksi dalam 
negeri. Artinya, utang luar negeri merupakan mata rantai yang menghubungkan kegiatan 
internal dan eksternal perekonomian suatu negara. Dalam pemahaman ini sulit sekali 
menyatakan bahwa suatu negara bisa saja tidak berutang sama sekali. Tetapi jelas sekali 
bahwa jumlah dan pemanfaatan utang tersebut harus dikendalikan dan dikelola secara 
benar sehingga justru tidak menjadi beban yang berkepanjangan.  
 
 Pengaruh Utang Luar Negeri terhadap Pertumbuhan Ekonomi 
Sumber pembiayaan pembangunan nasional dapat berasal dari dalam negeri dan 
luar negeri. Selain mengandalkan sumber pembiayaan yang berasal dari dalam negeri, 
Indonesia juga mengandalkan pembiayaan pembangunan yang berasal dari luar negeri. Hal 
ini terjadi karena ketidakmampuan sumber pembiayaan dari dalam negeri, yaitu tabungan 
domestik dalam pendanaan bagi pembangunan sepenuhnya. 
Tabungan domestik dibutuhkan untuk membiayai investasi. Besarnya tabungan yang 
tidak seimbang dengan rencana kegiatan investasi (saving investment gap) menyebabkan 
kegiatan pelaksanaan investasi tidak berjalan sesuai rencana. Kesenjangan antara 
tabungan dan investasi tersebut selanjutnya dapat ditutup dengan masuknya dana dari luar 
negeri. Salah satu alternatif pembiayaan tersebut adalah melalui utang luar negeri. Di 
samping itu, utang luar negeri juga berperan dalam mengatasi kesenjangan ekspor-impor 
sehingga utang luar negeri memberikan tambahan devisa yang diperlukan negara 
dikarenakan hasil ekspor yang tidak mencukupi untuk menambah modal untuk 
pembangunan nasional. 
Dengan adanya utang luar negeri sebagai alternatif pembiayaan pembangunan, 
maka diharapkan dapat menambah jumlah tabungan domestik dan mampu memacu 
investasi yang pada akhirnya dapat meningkatkan pertumbuhan ekonomi. Namun pada 
berbagai kajian empiris menunjukkan pula hubungan antara utang luar negeri dan 
pertumbuhan ekonomi umumnya berkorelasi negatif, meskipun terdapat sejumlah kajian 
yang menolaknya. Namun karena utang luar negeri masih merupakan bagian dari investasi 
sehingga berdampak positif juga terhadap pertumbuhan ekonomi. Sementara itu, tujuan 
dasar dari utang luar negeri bukan pada substansinya, tetapi pada persoalan pada alokasi 
dan pemanfaatannya apakah secara proporsional atau tidak. 
 
 
2.1.3. Penanaman Modal Asing 
Arus sumber keuangan internasional dapat terwujud dalam dua bentuk. Yang 
pertama adalah penanaman modal asing „langsung‟ atau PMA, yang biasa dilakukan oleh 
perusahaan-perusahaan raksasa multinasional atau biasa juga disebut perusahaan 
transnasional, yaitu suatu perusahaan besar yang berkantor pusat berada di negara-negara 
maju asalnya, sedangkan cabang operasi atau anak-anak perusahaannya tersebar di 
berbagai penjuru dunia. Dana investasi ini langsung diwujudkan dengan berupa pendirian 
pabrik, pengadaan fasilitas produksi, pembelian mesin-mesin dan sebagainya. Investasi 
asing swasta ini juga berupa investasi portfolio (portfolio investment) yang dana investasinya 
tidak diwujudkan langsung sebagai alat-alat produksi, melainkan ditanam pada aneka 
instrumen keuangan seperti saham, obligasi, sertifikat deposito, surat promes investasi, dan 
sebagainya. 
Sedangkan yang kedua adalah bantuan pembangunan resmi pemerintah (public 
development assistance) atau bantuan/pinjaman luar negeri (foreign aid) yang berasal dari 
pemerintahan suatu negara secara individual atau dari beberapa pihak secara bersama 
(multilateral) melalui perantara lembaga-lembaga independen atau swasta. 
Pertumbuhan penanaman modal asing secara langsung yakni yang dana-dana 
investasinya langsung digunakan untuk menjalankan kegiatan bisnis atau pengadaan alat-
alat atau fasilitas produksi seperti membeli lahan, membuka pabrik-pabrik, mendatangkan 
mesin-mesin, membeli bahan baku dan sebagainya, (untuk membedakan dengan investasi 
portfolio) berlangsung dengan cepat khususnya masa sebelum krisis ekonomi. Pada 
kenyataannya, dana investasi asing akan selalu tertuju ke negara-negara atau kawasan 
yang menjanjikan tingkat hasil finansial dan kadar kepastian yang tinggi. 
Pada dasarnya, investasi (penanaman modal) secara langsung ini jauh lebih 
kompleks dari sekedar transfer modal ataupun pendirian bangunan pabrik dari suatu 
perusahaan asing di wilayah suatu negara berkembang. Perusahaan-perusahaan raksasa 
tersebut juga membawa teknik atau teknologi produksi yang lebih canggih, selera dan gaya 
hidup, jasa-jasa manajerial, serta berbagai praktek bisnis termasuk pemberlakuan dan 
pengaturan perjanjian kerjasama dan sebagainya. 
Investasi asing langsung juga dapat berarti bahwa perusahaan dari negara penanam 
modal secara de facto dan de jure melakukan pengawasan terhadap aset (aktiva) yang 
ditanam di negara lain. Dengan cara demikian, investasi asing langsung dapat mengambil 
beberapa bentuk di antaranya pembentukan suatu perusahaan dimana perusahaan investor 
memiliki mayoritas saham, pembentukan suatu perusahaan di negara pengimpor yang 
hanya dibiayai oleh perusahaan yang terletak di negara investor untuk secara khusus di 
negara lain, atau dapat juga menaruh aset tetap di negara lain oleh perusahaan di negara 
investor. 
Menurut analisa neo-klasik tradisional, penanaman modal asing secara langsung 
merupakan hal yang positif, karena hal tersebut dapat mengisi kekurangan tabungan yang 
dihimpun dari dalam negeri dan juga dapat menambah devisa serta membantu 
pembentukan modal domestik bruto. 
 
 
 Pengaruh Penanaman Modal Asing terhadap Pertumbuhan Ekonomi 
Dunia usaha mengadakan investasi didorong oleh pertimbangan ekspektasi 
keuntungan jangka panjang yang dipengaruhi oleh kemajuan teknologi, pertumbuhan 
penduduk serta faktor-faktor lain. Investasi bervariasi secara langsung dengan pendapatan, 
hal ini karena investasi berhubungan dengan keuntungan, dan sebagian besar investasi 
dibiayai secara internal dari keuntungan perusahaan. Bila pendapatan naik, keuntungan 
juga naik dan demikian pula tingkat investasi. Bila tingkat pendapatan atau output rendah, 
ini berarti dunia usaha mempunyai cukup banyak kelebihan kapasitas produksi hingga tak 
ada dorongan membeli barang-barang kapital baru. 
Pengaruh investasi asing langsung terhadap pertumbuhan ekonomi merupakan arti 
penting bagi negara sedang berkembang termasuk indonesia. Sampai saat ini konsep 
pembangunan dengan menggunakan modal asing masih sering menimbulkan berbagai 
pendapat. Foreign direct investment (FDI) dipandang sebagai cara yang lebih efektif untuk 
mendorong pertumbuhan perekonomian suatu negara. Dengan melalui FDI, modal asing 
dapat memberikan kontribusi yang lebih baik ke dalam proses pembangunan. Oleh karena 
itu, beberapa negara berkembang di Asia Timur, termasuk Indonesia, berusaha memberikan 
insentif kepada masuknya modal asing dalam bentuk FDI ini. Di sisi lain, negara pengekspor 
kapital juga memberikan insentif kepada sektor swasta berupa insentif pajak, jaminan dan 
asuransi atas investasi untuk mendorong FDI ke negara berkembang. 
Kegiatan investasi memungkinkan suatu masyarakat terus-menerus meningkatkan 
kegiatan ekonomi dan kesempatan kerja, meningkatkan pendapatan nasional dan 
meningkatkan taraf kemakmuran masyarakat. Pengaruh dari peran ini bersumber dari tiga 
fungsi penting dari kegiatan investasi dalam perekonomian. Pertama, investasi merupakan 
salah satu komponen dari pengeluaran agregat. Maka kenaikan investasi akan 
meningkatkan permintaan agregat dan pendapatan nasional. Peningkatan seperti ini akan 
selalu diikuti oleh pertambahan dalam kesempatan kerja. Kedua, pertambahan barang 
modal sebagai akibat investasi akan menambahkan kepastian memproduksi di masa depan 
dan perkembangan ini akan menstimulir pertambahan produksi nasional dan kesempatan 
kerja. Ketiga, investasi selalu diikuti oleh perkembangan teknologi. Perkembangan akan 
memberikan sumbangan penting ke atas kenaikan produktivitas dan pendapatan per kapita 
masyarakat (Sukirno, 2000). Jadi sudah sangat jelas bahwa penanaman modal asing 
mempunyai peranan yang sangat penting karena sangat memungkinkan dapat mendorong 
perekonomian ke arah yang lebih baik dan dapat meningkatkan pertumbuhan ekonomi. 
 
 
2.2. Studi Empiris 
Beberapa hasil penelitian mengenai utang luar negeri, penanaman modal asing dan 
perekonomian Indonesia yang pernah dilakukan sebelumnya di Indonesia maupun yang 
terkait dengan penelitian ini adalah sebagai berikut. 
Juanita (2006) dalam skripsinya yang berjudul “Pengaruh Penanaman Modal Asing 
(PMA), Penanaman Modal dalam Negeri (PMDN), dan Pengeluaran Pemerintah terhadap 
Pertumbuhan Ekonomi di Sulawesi Selatan Periode 1999-2003”, memberikan kesimpulan 
bahwa investasi asing mempunyai hubungan positif dan signifikan terhadap pertumbuhan 
ekonomi yang berarti jika jumlah investasi asing meningkat maka pertumbuhan ekonomi 
juga akan meningkat. 
Rajamuddin (2002) pada skripsinya yang berjudul “Pengaruh Pengeluaran 
Pemerintah, Penanaman Modal Asing (PMA), dan Kredit Usaha Kecil terhadap 
Pertumbuhan Ekonomi Propinsi Sulawesi Selatan” mengemukakan bahwa hasil pengujian 
empiris yang dilakukan mendukung hipotesis yang dikemukakan, dimana terbukti dengan 
meningkatnya pengeluaran pemerintah, penanaman modal asing, dan kredit usaha kecil 
maka akan mengakibatkan pula kenaikan pada pertumbuhan ekonomi. 
Dalam skripsi Riya Suharnata (1995) yang berjudul “Investasi PMA dan PMDN di 
Indonesia: Beberapa Veriabel yang Mempengaruhi dan Prospeknya bagi Penerima Devisa”, 
menganalisis bahwa tingkat bunga, pendapatn nasional, tenaga kerja dan kebijakan 
deregulasi sebagai variabel yang mempengaruhi PMDN dan PMA antara tahun 1967-1992. 
Hasil yang diperoleh adalah bahwa terdapat hubungan yang negatif dan signifikan antara 
tingkat bunga di investasi PMDN. Antara tingkat bunga internasional dan PMA memiliki 
hubungan yang positif. Terdapat pula hubungan yang positif antara pendapatan nasional 
dan investasi PMDN secara signifikan, namun tidak signifikan pada PMA. Kebijakan 
deregulasi mempunyai hubungan positif secara keseluruhan terhadap investasi PMDN 
maupun PMA. 
Penelitian lainnya dilakukan oleh Deni Nurdin Akbar (2001) yang berjudul “Peranan 
Bantuan Luar Negeri, Penanaman Modal Asing, dan Penanaman Modal dalam Negeri 
terhadap PDB (Tahun 1983-1999)”. Hasilnya variabel penanaman modal asing signifikan 
dan mempunyai koefisien yang positif. Apabila terjadi kenaikan dalam penanaman modal 
asing maka dampaknya akan meningkatkan PDB. Penanaman modal asing selain 
meningkatkan kesempatan kerja juga membawa teknologi yang modern dan sistem 
pengelolaan perusahaan yang lebih proporsional sehingga akan berdampak kepada 
peningkatan produktivitas yang pada akhirnya output yang dihasilkan akan lebih besar. 
Sedangkan hasil penelitian Nur Hidayah Setiono (2009) yang berjudul “Pengaruh 
Hutang Luar Negeri Pemerintah terhadap Pertumbuhan Ekonomi Indonesia Tahun 1999-
2008” yang meneliti melalui peranan hutang luar negeri dalam pembiayaan pembangunan 
pada sektor pemerintah di Indonesia selama periode pengamatan sudah tidak lagi 
memberikan kontribusi yang besar dalam pengeluaran pembangunan dimana dalam dua 
tahun belakangan kontribusi hutang luar negeri sebesar 6% pada tahun 2008 yang jauh 
lebih rendah dibandingkan tabungan pemerintah yang memberi kontribusi hingga 94% pada 
pengeluaran pemerintah. Hutang luar negeri yang seharusnya dilakukan pemerintah untuk 
membiayai pembangunan agar bisa meningkatkan pertumbuhan ekonomi nampaknya 
sudah tidak efektif diakibatkan oleh hutang baru yang diambil pemerintah lebih banyak 
digunakan untuk membayar bunga dan cicilan pokok hutang lama. Sehingga hutang luar 
negeri berpengaruh negatif terhadap pertumbuhan ekonomi. 
Djufri (2006), dalam thesisnya menjelaskan pengaruh pajak dan akumulasi hutang 
luar negeri pemerintah terhadap pertumbuhan ekonomi di Indonesia. Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa penerimaan pajak mempunyai pengaruh positif terhadap pertumbuhan 
ekonomi, artinya bahwa setiap tambahan Rp 1 miliar penerimaan pajak akan meningkatkan 
pertumbuhan ekonomi sebesar 0.149%. Sedangkan akumulasi hutang luar negeri 
mempunyai pengaruh yang negatif terhadap pertumbuhan ekonomi, yang menunjukkan 
bahwa setiap pertambahan US $ 1 juta utang luar negeri akan menurunkan pertumbuhan 
ekonomi sebesar 0.051%. 
Novita Linda Sitompul (2007) dalam tesisnya yang berjudul “Analisis Pengaruh 
Investasi dan Tenaga Kerja terhadap PDRB Sumtera Utara”. Hasil penelitiannya 
menemukan bahwa invesatsi PMDN tahun sebelumnya, PMA tahun sebelumnya, jumlah 
tenaga kerja, dan kondisi perkonomian berpengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi 
Sumatera Utara dengan nilai koefisien determinasi (R2) sebesar 98.39%. Hal ini berarti 
bahwa pertumbuhan ekonomi Sumatera Utara akan semakin meningkat dengan 
meningkatnya investasi dan tenaga kerja. 
 
 
2.3. Kerangka Pikir 
Indonesia sebagai negara yang sedang berkembang sedang giat-giatnya untuk 
melakukan pembangunan di segala sektor. Terutama untuk negara yang mempunyai 
penduduk yang banyak dan permasalahan sosial yang kompleks, maka peningkatan 
kesejahteraan masyarakat merupakan hal yang sangat penting dan mendesak. Namun 
dalam perkembangannya Indonesia nyatanya tidak mampu untuk membiayai semua sektor 
pembangunan nasional. Utang merupakan salah satu alternatif yang dapat dilakukan karena 
berbagai macam alasan yang rasional. Selain untuk dapat membantu dalam hal 
perdagangan juga dapat meningkatkan kerja sama antar negara dalam berbagai sektor. 
Utang pemerintah terhadap luar negeri dapat merangsang perekonomian dalam negeri 
sehingga akan sangat berpengaruh terhadap perutmbuhan ekonomi. Dalam jangka pendek, 
utang luar negeri sangat membantu pemerintah Indonesia dalam upaya menutup defisit 
anggaran pendapatan dan belanja negara, akibat pembiayaan rutin dan pengeluaran 
pembangunan yang cukup besar. Dengan demikian, laju pertumbuhan ekonomi dapat 
dipacu sesuai dengan target yang telah ditetapkan sebelumnya. Tetapi dalam jangka 
panjang, ternyata utang luar negeri tersebut dapat menimbulkan berbagai persoalan di 
Indonesia. 
Dalam usaha untuk melanjutkan pembangunan nasional diperlukan upaya dari pihak 
terkait. Untuk itu diperlukan dana investasi yang cukup besar guna mempertahankan dan 
melanjutkan pembangunan yang telah dicapai. Dan salah satu sumber dana pemerintah 
dalam melakukan investasi adalah tabungan pemerintah. Namun disadari bahwa tabungan 
pemerintah ini belum mencukupi untuk membiayai investasi yang dilakukan pemerintah. 
Sehingga akan sangat membantu jika investasi swasta khususnya pihak asing ikut 
berpartisapasi dalam pembangunan nasional. Hal ini tentu saja akan berdampak pada 
peningkatan pertumbuhan ekonomi dimana akan tercipta banyak lapangan pekerjaan baru 
yang akan sedikit demi sedikit menanggulangi pengangguran dan kemiskinan yang 














Hipotesis merupakan jawaban sementara terhadap permasalahan yang menjadi 
objek penelitian yang masih perlu diuji dan dibuktikan secara empiris tingkat kebenarannya 
dengan menggunakan data-data yang berhubungan. 
Berdasarkan rumusan masalah sebelumnya, maka hipotesis sebagai berikut: 
a. Diduga utang luar negeri berpengaruh positif signifikan terhadap PDB Indonesia, 
ceteris paribus. 
b. Diduga penanaman modal asing berpengaruh positif signifikan terhadap PDB 




















 BAB III 
METODE PENELITIAN 
 Metode penelitian adalah langkah dan prosedur yang akan dilakukan dalam 
pengumpulan data dan informasi empiris untuk memecahkan permasalahan dan menguji 
hipotesis penelitian. 
3.1 Ruang Lingkup Penelitian 
 Ruang lingkup penelitian ini adalah mengenai utang luar negeri (foreign debt) dan 
Penanaman Modal Asing (PMA) sebagai determinan Produk Domestik Bruto periode 2000-
2009. 
3.2 Jenis dan Sumber Data 
a. Jenis data yang digunakan adalah data sekunder (time series data). 
b. Kurun waktu time series data adalah 10 tahun (dari tahun 2000 sampai 2009). 
c. Sumber data : Badan Pusat Statistik Sulawesi Selatan dan website Bank Indonesia, 
serta berbagai situs yang berhubungan dengan penelitian. 
3.3 Teknik Pengumpulan Data 
Teknik pengumpulan data adalah melakukan pencatatan langsung mengenai data 
yang dipergunakan seperti data jumlah utang luar negeri Indonesia, rasio utang terhadap 
PDB, jumlah realisasi penanaman modal asing di Indonesia serta data jumlah PDB 
Indonesia, dalam bentuk time series data dari tahun 2000-2009 (10 tahun). 
3.4 Pengolahan Data 
 Penulis menggunakan program komputer E-Views 4.1 untuk mengolah data dalam 
penulisan skripsi ini. 
 
3.5 Model Analisis 
Model analisis yang digunakan adalah model ekonometrika dengan metode regresi 
linier berganda. Metode analisis yang dipakai dalam model adalah metode OLS (Ordinary 
Least Squares) atau Metode Kuadrat Terkecil Biasa.  
 Berdasarkan studi empiris sebelumnya, untuk mengetahui pengaruh Penanaman 
Modal Asing terhadap PDB pada tahun sebelumnya maka digunakan metode lag. Sehingga 
utang luar negeri (foreign debt) dan penanaman modal asing (PMA) sebagai variabel-
variabel independen yang mempengaruhi PDB Indonesia sebagai variabel dependen dapat 
dinyatakan dalam fungsi sebagai berikut: 
 Y = f(X1t-1, X2,t-1) ........................................................................................................(1) 
Dengan model analisis: 
 Y = β0  X2,t-1
β2 eβ1(X1t-)1+µ.............................................................................................(2) 
Kemudian persamaan di atas dilinearkan dengan persamaan semilogarithmic, yaitu: 
LnY = Ln β0 +  1 X1,t-1 + β2 LnX2,t-1 +  …………………………..…….................….(3)         
Dimana:  
Y      = Produk Domestik Bruto (miliar Rupiah) 
X1,t-1      = Rasio utang luar negeri terhadap PDB (persen) 
X2,t-1      = Penanaman modal asing tahun sebelumnya (miliar Rupiah) 
β0      = koefisien konstanta 
 1,  2     = koefisien regresi 
       = error term 
3.6 Uji Statistik 
 Selanjutnya untuk mengetahui keakuratan data maka perlu dilakukan beberapa 
pengujian (Gujarati, 2003). 
a. Uji Koefisien Regresi 
Uji koefisien regresi (t statistik) melihat pengaruh antara variabel indipenden secara 




b. Koefisien Determinasi (R2) 
R2 menjelaskan seberapa besar persentasi total variasi variabel dependen yang 
dijelaskan oleh model, semakin besar R2 maka semakin besar kontribusi model dalam 
menjelaskan variabel dependen. 
Nilai R2 berkisar antara 0 sampai 1, suatu R2 sebesar 1 berarti ada kecocokan 
sempurna, sedangkan yang bernilai 0 berarti tidak ada hubungan antara variabel 
independen dan dependen. 
3.7 Uji Asumsi Klasik 
 Pengujian ini dilakukan untuk melihat apakah model yang diteliti akan mengalami 
penyimpangan asumsi klasik atau tidak, maka pengadaan pemeriksaan terhadap 
penyimpangan asumsi klasik tersebut harus dilakukan: 
a. Multikolinearitas 
Adalah hubungan yang terjadi di antara variabel-variabel independen, pengujian 
terhadap gejala multikolinearitas dapat dilakukan dengan membandingkan koefisien 
determinasi parsial (r2), dengan koefisien determinasi majemuk (R2) regresi awal atau 
disebut dengan metode Keil Rule of Thumbs. Jika r2 < R2 , maka tidak ada multikolinearitas, 
(Gujarati, 2003). 
b. Autokorelasi  
Adalah keadaan dimana faktor-faktor pengganggu yang satu dengan yang lain saling 
berhubungan, pengujian terhadap gejala autikorelasi dapat dilakukan dengan menggunakan 
uji LM atau Lagrange Multiplier. Atau dengan menggunakan Durbin Watson statistik. 
3.8 Definisi Operasional Variabel 
1. Produk Domestik Bruto (PDB) Indonesia berdasarkan harga konstan periode 2000-2009 
dalam satuan miliar Rupiah. 
2. Utang luar negeri (foreign debt), yaitu rasio utang luar negeri terhadap PDB periode 
1999-2008 dalam satuan persen. 
3. PMA adalah penanaman modal asing di Indonesia yang telah direalisasikan pada 
periode 1999-2008 dalam satuan miliar Rupiah. 
BAB IV 
ANALISA DAN PEMBAHASAN 
4.1  Analisis Deskriptif 
4.1.1  Perkembangan Kondisi Makroekonomi Indonesia 
Perekonomian Indonesia sejak kemerdekaan menunjukkan perkembangan yang 
cukup menarik.Pertumbuhan ekonomi pada awal tahun 1960 tercatat 2% per tahun dan 
kemudian mengalami peningkatan di atas 6% per tahun pada periode 1984-1993.Dari tahun 
2000 sampai 2004, perekonomian Indonesia tumbuh rata-rata 4,6% per tahun dan pada 
tahun 2005 sampai 2009 perekonomian Indonesia tumbuh rata-rata 5,8% per tahun.  
Pada pertengahan tahun 1997, Indonesia dan negara-negara Asia lainnya diterpa 
oleh krisis ekonomi yang parah, sehingga pada tahun 1998 Indonesia mengalami 
penurunan pertumbuhan ekonomi sebesar 13,1%. Krisis ekonomi di negara-negara Asia 
pertama kali dimulai dengan terdepresiasinya mata uang Bath (Thailand). Kemudian 
depresiasi ini merembes dan menulari negara-negara Asia Tenggara lainnya termasuk 
Indonesia. Sehingga kondisi perekonomian Indonesia sangat terpuruk. 
 Namun, seiring berjalannya waktu, Bank Indonesia sebagai pemegang otoritas 
moneter di Indonesia, berusaha untuk ”mengobati” kondisi perekonomian Indonesia yang 
sedang sakit. BI berusaha menekan laju inflasi pada tahun 1998 sebesar 77,6% dengan 
menekan jumlah uang beredar di masyarakat melalui kenaikan tingkat suku bunga SBI. 
Pada saat itu diharapkan uang yang beredar di masyarakat akan terserap oleh bank-bank 
umum akibat dari tingkat suku bunga perbankan yang juga ikut naik. Sehingga pada tahun 
berikutnya, tahun 1999, dampak dari krisis ekonomi yang diakibatkan oleh inflasi yang dicap 
sebagai fenomena moneter mulai dapat dikendalikan. Dan PDB tumbuh sebesar 0,8%. 
 
 
Tabel 4.1 Pertumbuhan Ekonomi Indonesia per Sektor(%) 










































Sumber: Badan Pusat Statistik,berbagai edisi. 
Pada tabel dapat dilihat bahwa pertumbuhan ekonomi berangsur pulih walaupun 
secara perlahan. Setelah pada tahun 1999 pertumbuhan ekonomi sebesar 0,8%. Kemudian 
pada tahun 2000 menjadi 4,9%. Hal ini akibat dari mulainya Indonesia bangkit dari 
keterpurukan krisis ekonomi. Pada periode 2001-2004 pertumbuhan ekonomi berada sekitar 
4,6%.  
Perkembangan inflasi pada tahun 2004 lebih tinggi dibandingkan tahun 2003, tetapi 
angka inflasi relatif terkendali pada tingkat 6,4% atau masih dalam kisaran sasaran 5,5% 
dengan deviasi +/-1%. Walaupun nilai tukar rupiah sempat mengalami pelemahan pada 
triwulan kedua tahun 2004.Pelemahan ini disebabkan oleh reaksi pasar terhadap 
peningkatan suku bunga luar negeri yang memicu terjadinya pembalikan aliran modal 
jangka pendek dan masih rentannya struktur penawaran valuta asing.Kastabilan makro 
ekonomi juga didukung oleh kesinambungan fiskal yang tetap terjaga, ditengah munculnya 
tekanan akibat kenaikan harga minyak dunia yang mendorong pembengkakan subsidi BBM. 
Sementara itu kinerja perbankan terus membaik, antara lain ditandai dengan meningkatnya 
penyaluran kredit yang didukung oleh penurunan suku bunga kredit dan tetap terjaganya 
stabilitas sistem perbankan. 
Sedangkan pada tahun 2005 perekonomian Indonesia menghadapi tantangan yang 
cukup berat.Kondisi perekonomian global yang kurang menguntungkan, terutama 
meningkatnya harga minyak dunia dan struktur pengetatan kebijakan moneter global 
menyebabkan upaya menjaga momentum pertumbuhan ekonomi dan stabilitas makro 
ekonomi menjadi terkendala. 
Ketergantungan kegiatan ekonomi domestik pada impor menyebabkan kondisi 
perekonomian secara struktural cukup rentan terhadap perubahan kondisi 
eksternal.Ekspansi ekonomi menjadi lebih lambat ketika kegiatan investasi terkendala oleh 
meningkatnya biaya produksi akibat kenaikan harga BBM dan belum tuntasnya berbagai 
peraturan–peraturan di bidang investasi dan pembangunan infrastruktur.Sementara itu, 
kegiatan konsumsi juga mengalami penurunan karena melemahnya daya beli masyarakat 
dan mulai meningkatnya suku bunga. Di sisi lain, kinerja ekspor juga belum begitu 
mengembirakan seiring dengan kondisi permintan global yang menurun dan melemahnya 
daya saing.  
Kenaikan harga minyak dunia telah mengakibatkan lonjakan kenaikan permintaan 
valuta asing di pasar domestik.Kondisi ini diperberat oleh penyesuaian portofolio investor 
asing yang dengan cepat merespon perubahan suku bunga luar negeri dan masih 
terbatasnya Penanaman Modal Asing (foreign direct investment).Dalam pasar valuta asing 
kita yang masih relatif sedikit, kedua gejolak tersebut menimbulkan volatilitas nilai rupiah 
yang cukup tajam.Depresiasi nilai tukar dan kenaikan harga BBM pada akhirnya telah 
menyebabkan peningkatan inflasi secara signifikan.Dengan perkembangan ini laju inflasi 
pada tahun 2005 mencapai sekitar 18%. Sementara pada akhir tahun 2005 inflasi inti 
mencapai 9,5%. 
Kondisi yang terjadi pada awal tahun 2006 tidak mengalami banyak perubahan  yaitu 
ditandai dengan tingginya tingkat inflasi, melemahnya kegiatan eknomi, dan masih 
rentannya kondisi pasar finansial. Dampak kenaikan BBM juga masih sangat membebani 
perekonomian dalam negeri sehingga perkembangan pertumbuhannya bahkan mengalami 
sedikit penurunan yakni pada angka 5,51%. Kondisi ini tentu saja sangat mengkhawatirkan 
mengingat iklim investasi di Indonesia belum stabil. 
Perekonomian Indonesia pada tahun 2007 mencatat beberapa pencapaian pokok 
yang menggembirakan meskipun mendapat tekanan terutama dari sisi eksternal.Untuk 
pertama kali sejak krisis, pertumbuhan ekonomi Indonesia berada di atas 6% dengan 
stabilitas yang tetap terjaga dengan baik. Neraca pembayaran Indonesia tercatat surplus, 
cadangan devisa meningkat, nilai tukar menguat, pertumbuhan kredit melampaui target, dan 
laju inflasi sesuai dengan sasaran yang ditetapkan. Namun tingginya harga komoditas 
internasional, terutama harga minyak mentah, dan merambatnya krisis yang terjadi di luar 
negeri adalah beberapa faktor yang menorehkan tantangan dan ujian pada perkonomian 
Indonesia tahun 2007. 
Meskipun dampak sosial kenaikan harga BBM pada 24 Mei 2008 tidak terlalu 
berpengaruh terhadap kondisi negara secara keseluruhan, namun dampaknya terhadap 
perekonimian sangatlah besar dimana tingkat inflasi mengalami peningkatan pesat hingga 
mencapai double digit yaitu sekitar 12,5% di saat daya beli masyarakat masih dalam kondisi 
sangat tertekan akibat melonjaknya harga komoditi pangan. Terjadinya defisit sebesar US$ 
524,1 pada neraca perdagangan di bulan April 2008 cukup memprihatinkan. Defisit ini dipicu 
oleh turunnya kinerja ekspor nasional di tengah tingginya harga minyak dunia. 
Pada tahun-tahun berikutnya sampai dengan tahun 2009, kondisi perekonomian 
Indonesia sudah semakin pulih.Hal ini dapat terlihat pada semakin meningkatnya nilai PDB 




4.1.2 Perkembangan Produk Domestik Bruto (PDB) Indonesia 
Pertumbuhan ekonomi yang tinggi dan prosesnya yang berkelanjutan merupakan 
keinginan dari setiap negara yang sedang berkembang, ini dibutuhkan demi kelangsungan 
pembangunan ekonomi di negara tersebut. Pertambahan jumlah penduduk yang 
mengakibatkan kebutuhan ekonomi juga ikut meningkat, maka dibutuhkan penambahan 
pendapatan setiap tahunnya. Hal ini hanya bisa didapat lewat peningkatan output agregat 
(barang dan jasa) atau Produk Domestik Bruto (PDB) setiap tahunnya. 
Pada pertengahan dekade 1980-an pemerintah mulai menghilangkan hambatan 
terhadap aktivitas ekonomi. Kebijakan ini ditujukan terutama pada sektor eksternal dan  
finansial, dan dirancang untuk meningkatkan lapangan kerja dan pertumbuhan di bidang 
ekspor non minyak. Dari tahun 1987-1997, PDB nyata tahunan tumbuh rata-rata mendekati 
angka 7%, dan banyak analis mengakui Indonesia sebagai negara ekonomi industri dan 
pasar utama yang berkembang. 
Indonesia, setelah mengalami penurunan pertumbuhan ekonomi yang besar pada 
tahun 1998 sebesar 13,13%, sejak tahun 1999 perekonomian Indonesia mengalami 
peningkatan tiap tahun. Pada tahun 1999 ekonomi bertumbuh sekitar 0,79%, tahun 2000 
sekitar 4,92%, tahun 2001 sekitar 3,4%, dan 2002 sekitar 3,66%. 
Peningkatan pertumbuhan ini memberikan harapan bagi bangsa Indonesia untuk 
segera keluar dari krisis ekonomi, walaupun pertumbuhan masih di bawah target yang 
diinginkan. Hal ini memperlihatkan pemulihan perekonomian telah berjalan ke arah yang 






Tabel 4.2 PDB Indonesia Berdasarkan Harga Konstan (Miliar Rupiah) 











 Sumber: BPS Sulawesi Selatan, Indonesia dalam Angka, 2009 
PDB Indonesia atas dasar harga konstan pada tahun 1998 tercatat sekitar Rp 
1.318,99 triliun, tahun 1999 sekitar Rp 1.329,43 triliun, tahun 2000 sekitar Rp 1.394,84 
trilliun. Setahun kemudian nilainya menjadi Rp 1.442,98 trilliun. Pada tahun 2002 nilai PDB 
Indonesia atas dasar harga konstan telah mencapai Rp 1.505,21trilliun. Hal ini menunjukkan 
secara perlahan namun pasti, Indonesia berusaha memperbaiki kondisi perekonomian. 
Dengan meningkatnya PDB, maka diharapkan akan meningkat pertumbuhan ekonomi 
sehingga Indonesia dapat memiliki pembangunan ekonomi yang sehat. 
 Selanjutnya pada tahun 2003 PDB Indonesia meningkat sebesar 4,78% 
dibandingkan tahun 2002. Pertumbuhan ini terjadi pada semua sektor ekonomi. 
Perekonomian Indonesia tahun 2003 yang diukur berdasarkan nilai PDB atas dasar harga 
konstan mencapai Rp 1.577,17 triliun. Pertumbuhan ekonomi  Indonesia pada tahun 2003 
yang tumbuh sebesar 4,78% digerakkan oleh semua  komponen  PDB seperti pengeluaran 
konsumsi rumah tangga, pengeluaran pemerintah, investasi baik PMDN maupun PMA serta 
ekspor dan impor. 
Pada tahun 2004 nilai PDB atas dasar harga konstan mencapai Rp 1.656,51 triliun, 
dengan pertumbuhan mencapai 5,03% dibanding tahun 2003. Pada tahun 2005 nilai PDB 
menurut harga konstan Rp 1.750,81 triliun, lebih besar dari nilai PDB tahun sebelumnya. 
Namun pada tahun 2005 inflasi melonjak tinggi sekitar 22%. Hal ini dikarenakan adanya 
kenaikan harga administered price seperti naiknya harga BBM dan isu kenaikan tarif dasar 
listrik (TDL). Hal ini mengakibatkan adanya penurunan nilai PDB riil dalam masyarakat. 
Pada tahun 2007 kondisi perekonomian Indonesia mulai membaik.Inflasi dan nilai 
tukar pun sudah menunjukkan angka yg cukup stabil. Stabilitas makroekonomi yang terjaga 
menopang tingginya pertumbuhan ekonomi tahun 2007 yaitu 6,3%. Hal tersebut terjadi 
karena didukung oleh pertumbuhan permintaan domestik, baik konsumsi masyarakat 
maupun investasi. 
Pada tahun 2008 pertumbuhan ekonomi tercatat sebesar 6,01% yang bertumpu 
pada kegiatan ekspor, karena dari empat komponen pengguna PDB hanya ekspor yang 
tercatat positif yaitu sekitar 5,7%. Sedangkan investasi fisik (pembentukan modal tetap 
bruto) mengalami kontraksi sekitar 0,6% dan pengeluaran konsumsi masyarakat turun 
sekitar 0,4% akibat turunnya daya beli di awal tahun 2008. Namun secara sektoral, 
pendukung utama pertumbuhan adalah sektor pertanian yang tumbuh mencapai 18% yg 
lebih tinggi dari sektor lainnya. Hal ini dimungkinkan tidak saja faktor musiman, tetapi juga 
karena kenaikan harga komoditas pertanian. 
4.1.3 Perkembangan Utang Luar Negeri (foreign debt) Indonesia 
Pada dasarnya, dalam proses pelaksanaan pembangunan ekonomi di negara 
berkembang seperti di Indonesia, akumulasi utang luar negeri merupakan suatu gejala 
umum yang wajar. Hal tersebut disebabkan tabungan dalam negeri yang rendah sehingga 
tidak memungkinkan dilakukannya investasi yang memadai, sehingga jalan alternatif lainnya 
ialah dengan menarik dana atau pinjaman dari luar negeri. 
Utang luar negeri (foreign debt) mulai berkembang di Indonesia sejak pemerintah 
Indonesia menganut sistem devisa bebas. Sejak bulan agustus 1971, sistem devisa bebas 
mulai diterapkan di Indonesia. Pemerintah tidak lagi membatasi modal yang akan dibawa 
masuk atau keluar negeri. 
Tabel 4.3 Utang Luar Negeri (foreign debt) Indonesia (juta US$) 











Sumber: Bank Indonesia, Statistik Ekonomi Keuangan Indonesia, Berbagai Edisi 
Seperti yang terlihat pada tabel di atas, jumlah utang luar negeri Indonesia dari tahun 
ke tahun masih tinggi, yakni angkanya mencapai di atas 100.000 juta US$. Angkanya pun 
masin berfluktuasi, seperti yang terjadi pada tahun 2000. Jumlah utang luar negeri menurun 
dari 141.693 juta US$ menjadi 133.073 juta US$ pada tahun 2001 dan tahun-tahun 
selanjutnya mengalami kenaikan dan penurunan hingga pada tahun 2006 jumlah utang luar 
negeri sempat mengalami penurunan yang berarti yakni berkisar di angka 128.736 juta US$. 
Namun keadaan ini tidak berlangsung lama karena pada tahun 2009 kembali terjadi 
peningkatan drastis yaitu mencapai 172.871 juta US$. 
Utang luar negeri (foreign debt) pada dasarnya memiliki dampak positif terhadap 
pertumbuhan ekonomi Indonesia, tetapi juga merupakan salah satu penyebab utama 
keterpurukan perekonomian Indonesia. Ini disebabkan karena semakin basarnya beban 
utang luar negeri Indonesia baik yang dilakukan oleh pemerintah maupun pihak swasta 
asing yang harus ditanggung. Tanpa adanya keringanan utang (debt relief), terutama 
berupa penghapusan sebagian beban utang luar negeri, Indonesia diramalkan akan 
terjerumus ke dalam krisis yang lebih besar. 
Pada pertengahan dasawarsa 1990-an sebetulnya sudah tampak terjadinya 
penurunan utang luar negeri Indonesia. Namun demikian, trend penurunan ini akhirnya 
berbalik menjadi suatu lonjakan tajam pada tahun 1997 sebesar 100.326 juta US dollar, hal 
ini disebabkan karena terjadinya krisis ekonomi di Indonesia. Tetapi pada tahun 1999 terjadi 
penurunan sedikit lalu kembali meningkat pada tahun berikutnya. Penurunan dan 
perkembangan yang cukup stabil kembali terjadi setelah tahun 2002 seiring pemulihan 
perekonomian Indonesia. 
Tabel 4.4 Indikator Beban Utang Luar Negeri Indonesia (%) 
Indikator 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
Rasio 
Utang/PDB 89 77 67 61 57 47 39 35 33 32 
Sumber: Bank Indonesia, Laporan Tahunan Bank Indonesia, berbagai edisi. 
Indonesia, sebagai salah satu negara pengutang terbesar, masalah utang, baik 
peranannya dalam pembangunan, implikasi dan kemauan melakukan pembayaran bunga 
dan cicilan utang merupakan hal yang perlu dikaji lebih lanjut. Dengan mengamati 
ketahanan ekonomi Indonesia saat ini, sangat sulit mengatakan bahwa ketergantungan 
Indonesia terhadap utang luar negeri akan berkurang untuk setidak-tidaknya sepuluh tahun 
ke depan. Hal ini disebabkan karena masalah utang luar negeri yang dihadapi Indonesia 
telah mencapai tahap yang demikian kompleks sehingga sulit untuk diupayakan pemecahan 
dalam waktu yang definitif. 
Periode 1997 sampai 2001 misalnya, rasio pembayaran utang (debt service 
ratio/DSR) Indonesia sudah mencapai angka di atas 40 persen. Karena itu cara-cara 
konvensional, yaitu ”gali lubang tutup lubang” dalam mengatasi masalah utang luar negeri 
seperti yang selama ini dilakukan oleh pemerintah hanya akan memperburuk dan 
memperpanjang krisis ini. Sebenarnya, penjadwalan kembali utang (debt rescheduling) 
lewat moratorium pun hanya akan menunda proses kebangkrutan dan bukan solusi jangka 
menengah apalagi jangka panjang atas masalah pembiayaan ekonomi Indonesia. 
Rasio utang terhadap PDB dapat dilihat sebagai kriteria untuk mengecek kesehatan 
keuangan suatu negara, dimana rasio di atas 50 persen menunjukkan bahwa pinjaman luar 
negeri Indonesia sudah membebani lebih dari 50 persen pendapatan nasional. Beberapa 
penelitian bahkan menyatakan, kontribusi utang terhadap pertumbuhan ekonomi akan 
menjadi negatif apabila rasio utang terhadap PDB telah melampaui 50 persen.  Oleh karena 
itu tidak mengherankan apabila negara-negara sedang berkembang banyak yang memberi 
standar rasio utang terhadap PDB di atas 60 persen sebagai lampu kuning. Pemerintah 
Indonesia juga memiliki motivasi dan komitmen yang kuat untuk membawa rasio utang 
tarhadap PDB di bawah 50 persen di tahun 2006, mengingat institusi-institusi Indonesia 
sebagai negara berkembang belum sekuat negara maju. 
Jumlah utang luar negeri Indonesia yang besar pada akhirnya harus dibandingkan 
dengan asset-asset kekayaan yang ada di Indonesia. Selain asset BUMN, pemerintah 
masih memiliki kekayaan yang sangat besar dalam bentuk sumber daya alam yang belum 
dieksploitasi dengan baik. Dalam hal ini ketergantungan neraca pembayaran maupun APBN 
pada hasil sumber daya alam masih sangat tinggi sehingga seharusnya dapat mengurangi 
beban utang luar negeri Indonesia yang masih sangat besar. 
Tambahan utang pada tahun 2004 sampai tahun 2008 menciptakan tambahan PDB 
yang relatif besar dibandingkan tahun-tahun sebelumnya. Namun secara umum dapat dilihat 
bahwa rasio utang luar negeri terhadap PDB mengalami penurunan dari tahun ke tahun. 
Rasio utang terhadap PDB menjadi semakin menurun pada tahun-tahun selanjutnya 
yaitu pada tahun 2006 sampai tahun 2009, dimana angkanya mencapai di bawah angka 
40%. Hal ini menunjukkan bahwa perekonomian kita sudah semakin sehat jika dibandingkan 
dengan tahun-tahun sebelumnya. 
Memang rasio utang terhadap Produk Domestik Bruto (PDB) yang mengindikasikan 
peningkatan kemampuan Indonesia dalam membayar utang, cenderung menurun setiap 
tahunnya. Pada 2001, rasio utang terhadap PDB masih 77.0 persen turun menjadi 32.0 
persen pada tahun 2009 dan diperkirakan akan turun lagi pada tahun 2010. Namun 
peningkatan eskalasi utang pemerintah yang mengarah kepada jebakan utang tentunya 
akan memberikan dampak yang negatif terhadap bangsa Indonesia. Pertama, rakyat 
pembayar pajak yang saat ini sedang gencar-gencarnya digalakkan oleh Ditjen Pajak, harus 
merelakan sebagian pajak yang dibayarkannya dipergunakan oleh pemerintah untuk 
membayar cicilan pokok utang dan bunga. Selain itu, jatah dana dari APBN yang 
seharusnya bisa untuk membiayai program peningkatan kesejahteraan rakyat, terpaksa 
dipotong untuk digunakan membayar cicilan pokok utang & bunga. 
Kedua, utang dapat menjadi lahan korupsi bagi pihak birokrasi terkait di negara 
penerima. Beberapa studi membuktikan bahwa semakin besar utang suatu negara maka 
semakin besar pula potensi untuk korupsi dan penyalahgunaan dana utang tersebut. Ketiga, 
rendahnya nilai tambah utang sebagai sumber dana pembangunan. Dalam setiap 
pemberian utang kepada Indonesia, negara-negara kreditor selalu memaksakan 
persyaratan yang memberatkan dan kadang merugikan bangsa Indonesia. Pada setiap 
pemberian utang, negara-negara kreditor selalu mewajibkan Indonesia untuk membeli 
barang-barang dan penggunaan konsultan dari negara-negara kreditor yang tarifnya relatif 
tinggi, dampaknya terjadilah arus pembalikan dana yang cukup besar dari Indonesia kembali 
negara-negara kreditor, tanpa memberikan nilai tambah yang signifikan bagi program 
pembangunan di Indonesia.  
Keempat, dampak yang amat serius adalah terampasnya kedaulatan dalam 
pengelolaan ekonomi Indonesia. Negara-negara kreditor, melalui Bank Dunia dan IMF, juga 
biasanya mendesak agar dalam perumusan setiap kebijakan ekonomi Indonesia yang 
sesuai dengan keinginan mereka yang tentunya sesuai dengan kepentingan negara-negara 
kreditor. Rumusan kebijakan ekonomi yang seolah-olah ”dipaksakan” oleh Bank Dunia dan 
IMF selama ini dapat berdampak terhadap berkurangnya kemandirian ekonomi bangsa 
Indonesia, yang dapat bermuara pada proses penyengsaraan terhadap rakyat kebanyakan. 
Pemberlakuan ekonomi pasar bebas, perumusan kebijakan penghapusan subsidi secara 
total, dan privatisasi BUMN sering dianggap sebagai pengikisan kemandirian ekononmi 
bangsa. 
Tabel 4.5 Selisih antara Penambahan Utang Baru dengan Pembayaran Cicilan 
Pokok Utang dan Bunga (dalam juta US$) 
Keterangan 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 
Tambahan 
utang baru 
5.511 5.646 5.224 2.602 5.538 3.661 4.009 3.892 
Pokok 
Utang 
4.245 4.567 4.955 5.222 5.626 5.787 6.322 6.569 
Bunga 2.912 2.782 2.656 2.495 1.335 2.280 2.298 2.272 
Jumlah 7.157 7.349 7.611 7.717 6.965 8.067 8.620 8.841 
Selisih (1.646) (1.703) (2.387) (5.115) (1.427) (4.406) (4.611) (4.949) 
Sumber: Direktorat Jenderal Pengelolaan Utang Departemen Keuangan RI 
Untuk membayar cicilan pokok utang dan bunga, mau-tidak-mau pemerintah 
mengusahakan utang baru, yang jumlahnya tidak pernah mencukupi untuk membayar 
kewajiban utang pada setiap tahun anggaran berjalan. Pada tahun 2001 jumlah 
penambahan utang baru hanya sebesar 5.511 juta US$, sementara jumlah pembayarn 
cicilan pokok utang dan bunga mencapai 7.157 juta US$, sehingga terdapat selisih negatif 
sebesar 1.646 juta US$. Selama periode 2001-2008, selisih negatif tersebut cenderung 
meningkat [ada setiap tahun hingga mencapai -4.949 juta US$ pada tahun 2088. 
Berdasarkan data tersebut, barangkali tidak berlebihan jika dikatakan bahwa dalam kondisi 
tersebut sesungguhnya bangsa Indonesia sudah masuk ke dalam perangkap jebakan utang 
(debt trap), yang memaksa pemerintah melakukan ”gali utang bayar utang” setiap tahunnya. 
 
 
4.1.4 Perkembangan Penanaman Modal Asing (PMA) di Indonesia 
Berdasarkan Undang-Undang No.1 tahun 1967 tentang Penanaman Modal Asing 
(PMA), penanaman modal asing meliputi penanaman modal asing secara langsung yang 
digunakan untuk menjalankan perusahaan di Indonesia. Dalam hal ini, pemilik modal secara 
langsung menanggung resiko atas penanaman modal tersebut, dan juga penanaman modal 
asing melalui portofolio atau surat-surat berharga. 
Penanaman modal asing yang disetujui pemerintah adalah nilai investasi proyek 
baru, perluasan dan alih status. PMA terdiri dari saham peserta Indonesia, saham peserta 
asing, dan modal pinjaman. Jumlah kumulatif rencana PMA adalah jumlah seluruh rencana 
PMA yang disetujui pemerintah sejak tahun 1967 dengan memperhitungkan pembatalan, 
perluasan, perubahan, penggabungan, pencabutan, dan pengalihan status dari PMA ke 
PMDN atau sebaliknya.  
Arus penanaman modal asing langsung meliputi modal ekuitas (equity capital), 
pendapatan yang diinvestasikan kembali (reinvested earnings), dan utang intra-perusahaan 
(intra-company loan) maupun utang kepada perusahaan induknya. 
Selama kekuasaan rezim Orde Lama Indonesia sempat melarang masuknya modal 
asing, khususnya modal-modal yang berasal dari negara-negara barat. Namun, pada masa 
pemerintahan orde baru sangat mendorong masuknya modal asing guna menunjang proses 
pembangunan nasional. Ini tercermin dari kebijakan pemerintah pada waktu itu yang terlebih 
dahulu menerbitkan Undang-Undang No.1 tahun 1967 tentang Penanaman Modal Asing 
kemudian baru menerbitkan Undang-Undang No.6 tahun 1968 tentang Penanaman Modal 
Dalam Negeri. Artinya, pemerintah pada saat itu melihat investasi sangat diperlukan sekali, 
untuk membantu pemulihan perekonomian dalam negeri yang pada saat itu sedang 
terpuruk, terutama modal yang berasal dari pihak asing. 
 
 
Tabel 4.6 Penanaman Modal Asing (PMA) di Indonesia (Juta US$) 
Tahun Realisasi PMA Perkembangan (%) 
2000 9.877,4 20,01 
2001 3.509,4 -64,47 
2002 3.082,6 -12,16 
2003 5.445,3 76,65 
2004 4.572,7 -16,02 
2005 8.911,0 94,87 
2006 5.991,7 -32,76 
2007 10.341,4 72,59 
2008 14.871,4 43,80 
2009 10.815,2 -27,27 
Sumber: www.bkpm.go.id, data diolah. 
Perkembangan realisasi PMA di Indonesia setiap tahunnya mengalami fluktuasi. 
Pasca krisis pada tahun 1998 realisasi PMA di Indonesia bejumlah 4.865,7 juta US$ 
mengalami perkembangan 40,08% dari tahun 1997 dimana pada tahun sebelumnya terjadi 
krisis ekonomi. Kemudian pada tahun 1999 mengalami kenaikan tajam sebesar 69,14% 
menjadi 8.229,9 juta US$. Pada tahun 2000 besarnya PMA yang terealisasi di Indonesia 
mencapai 9.877,4 juta US$ atau terjadi kenaikan sebesar 20,01%. Namun pada tahun 2001, 
realisasi PMA mengalami penurunan sebesar 64,47% menjadi 3.509,4 juta US$. Hal ini 
disebabkan oleh faktor stabilitas nasional yang belum kondusif sehingga banyak investor 
tidak berselera menanamkan modalnya karena iklim investasi yang labil. Begitupun tahun 
berikutnya, penurunannya sebesar 12,16% menjadi 3.082,6 juta US$. 
Pada tahun 2003, realisasi PMA meningkat kembali sebesar 76,65% menjadi 5.445,3 
juta US$. Kurang kondusifnya iklim perekonomian pada tahun 2004 akibat kenaikan harga 
bahan bakar minyak membuat realisasi PMA menurun sebesar16,02% menjadi 4.572.7 juta 
US$. Namun pada tahun 2005, mengalami peningkatan kembali menjadi 8.911 juta US$ 
atau naik sebesar 94,87%. Namun hal ini tidak bertahan lama, karena tahun berikutnya 
realisasi PMA turun sebesar 32,76% atau hanya mencapai 5.991,7 juta US$. 
Dua tahun berikutnya, realisasi PMA di Indonesia mengalami peningkatan. Tahun 
2007 meningkat sebesar 72,59% atau nilainya sebesar 10.341,4 juta US$. Kemudian pada 
tahun 2008 realisasi PMA mencapai 14.871,4 juta US$. Peningkatannya sebesar 43,80% 
dari tahun sebelumnya. Namun di tahun 2009 realisasi PMA kembali menurun pada angka 
10.815,2 juta US$ atau menurun sebesar 37,56%. 
Investasi asing dalam bentuk portofolio juga memberi dampak pada pemasukan modal 
dalam negeri. Namun berbeda dengan investasi langsung, investasi portofolio tidak 
diwujudkan dalam asset langsung tetapi dalam surat-surat berharga. 
Sejak tahun 1998, transaksi modal pada neraca pembayaran mengalami defisit. Hal 
ini disebabkan krisis moneter yang menerpa Indonesia pada waktu itu dan mengakibatkan 
country risk di Indonesia semakin meningkat, sehingga para investor asing menarik 
modalnya. 
Akan tetapi seiring berjalannya waktu, sejak tahun 2002 modal asing tersebut 
kembali memberi dampak positif bagi perekonomian Indonesia dan terus semakin 
meningkat. Hal tersebut membuktikan bahwa investor asing mulai memberi kepercayaan 
untuk berinvestasi lagi di Indonesia. 
Pada tahun 2003 realisasi PMA mengalami peningkatan. Namun nilai PMA yang 
tertanam di Indonesia masih dinilai kurang. Bahkan banyak perusahaan-perusahaan trans 
nasional yang hengkang dari Indonesia akibat ketidakpastian hukun dan sebagainya. Dan 
pada tahun-tahun selanjutnya PMA tumbuh melambat. Investasi di Indonesia memang 
mengalami banyak kendala akibat ketidakstabilan kebijakan serta buruknya infrastruktur. 
 
 
4.2 Hasil Estimasi Data 
Dari hasil analisis regresi linier berganda dengan menggunakan metode OLS, dapat 
ditarik suatu bentuk model persamaan untuk analisis Pengaruh Utang Luar Negeri (foreign 
debt), dan Penanaman Modal Asing (PMA) terhadap Produk Domestik Bruto (PDB) 
Indonesia. 
Persamaan dibawah ini menggunakan metode lag untuk mengetahui pengaruh PDB 
oleh variabel PMA pada periode sebelumnya.  
Berdasarkan regresi linear berganda dengan menggunakan bantuan program 
komputer E.Views 4.1 yaitu Metode OLS (Ordinary Least Square) diperoleh hasil estimasi 
sebagai berikut: 
LnY =  33.56537 – 0.005995X1,t-1 +  0.059239LnX2;t-1 
Standard error            (0.577612)  (0.000413)    (0.017874) 
t-statistik                    (58.11058)  (-14.50179)   (3.314332) 
R2                                     = 0.977252 
D-W stat            = 2.372575 
F-statistic           = 150.3581 
Prob (F-stat)       =  0.000002 
Model ekonometrika ini menggunakan   = 0.05  dengan tingkat kepercayaan 95%. 
4.3 Analisis Hasil Estimasi 
Dari persamaan regresi yang telah diperoleh maka dapat dibuat interpretasi terhadap 
model ataupun hipotesa yang telah diambil sebelumnya. Adapun hasil interpretasi adalah 
sebagai berikut: 
 F-test (Uji Serempak) 
Untuk mengetahui apakah variable utang luar negeri (foreign debt), dan variable 
pananaman modal asing (PMA), secara bersama-sama mempengaruhi pertumbuhan 
ekonomi Indonesia yang diukur melalui PDB konstan melalui F-test, diperoleh f-tabel = 3.71 
sedangkan f-statistik = 150.3581. Angka tersebut menunjukkan bahwa f-hitung > f-tabel 
yaitu 150.3581> 3.71. Ini berarti bahwa variable utang luar negeri (foreign debt) dan variable 
penanaman modal asing (PMA) secara serempak berpengaruh nyata dan signifikan 
terhadap variable pertumbuhan ekonomi Indonesia. 
 Koefisien Determinasi (R2) 
Dari hasil regresi didapat nilai R2  sebesar  0.977252. Hal ini menggambarkan bahwa 
variabel-variabel independen secara bersama-sama mampu memberi penjelasan mengenai 
variabel dependen sebesar 97% atau 0,97. Adapun 3% lagi dijelaskan oleh variabel lain 
yang tidak dimasukkan dalam model atau dijelaskan dalam term of error ( ). 
1. Utang luar negeri (foreign debt)  
Mempunyai pengaruh negatif terhadap PDB Indonesia. Hal ini dapat dilihat dari 
koefisien X1 sebesar  -0.005995 yang artinya bahwa setiap kenaikan 1% utang luar negeri 
(foreign debt) akan mengakibatkan penurunan PDB sebesar 0.005%, dengan asumsi ceteris 
paribus. Berdasarkan pengujian T-test (uji parsial) maka diperoleh t-tabel sebesar 2.228 dan 
t-satistik sebesar -14.50179. Angka tersebut menunjukkan bahwa t-statistik< t-tabel yaitu -
14.50179< 2.228. Hal ini berarti bahwa variabel utang luar negeri tidak berpengaruh 
signifikan terhadap PDB.Hal ini tidak sesuai dengan hipotesis awal. 
2. Penanaman modal asing (PMA) 
Mempunyai pengaruh positif terhadap PDB Indonesia. Hal ini dapat dilihat dari 
koefisien X2t-1 sebesar 0.059239 yang artinya bahwa setiap kenaikan 1% penanaman modal 
asing (PMA) akan mengakibatkan pertumbuhan ekonomi sebesar 0.059%, dengan asumsi 
ceteris paribus. Berdasarkan hasil T-test (uji parsial) diperoleh t-tabel = 2.228 sedangkan t-
statistik = 3.314332. Angka tersebut menunjukkan bahwa t-statistik> t-tabel yaitu 
3.314332>2.228. Hal ini berarti bahwa variabel PMA pada tahun t-1 (1999-2008) 
berpengaruh signifikan terhadap PDB.Hal ini sesuai dengan hipotesis awal. 
4.4 Pembahasan 
4.4.1 Utang Luar Negeri 
Walaupun secara teori utang luar negeri berpengaruh positif terhadap PDB, namun 
pengaruhnya tidak signifikan, malah bahkan berpengaruh negatif terhadap PDB akibat 
beberapa faktor, yaitu masih besarnya jumlah utang luar negeri dari tahun ke tahun serta 
besarnya jumlah cicilan pokok utang dan bunga yang harus dibayarkan oleh pemerintah. 
Sejak pemerintahan Orde baru sampai pemerintahan Indonesia bersatu , salah satu 
kebijakan ekonomi yang tidak pernah berubah adalah penggunaan utang luar negeri 
sebagai salah satu sumber pendaan bagi pembagunan, yang senantiasa tercantum dalam 
struktur Anggaran Pendapatan Belanja Negara (APBN). Maka tidak mengherankan bila 
penumpukan utang luar negeri semakin membengkak saja dari tahun ke tahun. Bahkan 
pembubaran IGGI pada pemerintahan Soeharto, maupun pembubaran CGI pada 
pemerintahan SBY-JK, ternyata tidak berperan sama sekali dalam menurunkan jumlah 
utang luar negeri. Alih-alih menurunkan jumlah utang luar negeri, justru yang terjadi malah 
sebaliknya, jumlah utang luar negeri cenderung semakin meningkat pada setiap 
tahunnya.Pada tahun 2000 jumlah utang mencapai 141.693 juta US$ dan terus mengalami 
peningkatan hingga pada tahun 2009 sebesar 172.871 juta US$.Dengan peningkatan 
jumlah utang tersebut, tidak bisa dihindari adanya lonjakan dalam pembayaran cicilan pokok 
utang dan bunga tiap tahunnya, yang merupakan beban bagi APBN. 
Setiap tahunnya pemerintah berkewajiban dalam membayar utang luar negeri.Untuk 
membayar cicilan pokok utang dan bunga, pemerintah terpaksa harus mengusahakan utang 
baru yang jumlahnya tidak pernah mencukupi dalam membayar utang pada setiap anggaran 
berjalan.Pada tahun 2001 jumlah penambahan utang baru sebesar 5.511 juta US$ 
sedangkan cicilan pokok utang dan bunga sebesar 7.157 juta US$, sehingga terdapat 
selisih sebesar 1.646 juta US$.Selama periode 2001-2008 selisih tersebut pun terus 
mengalami peningkatan tiap tahunnya hingga mencapai 4.949 juta US$ pada tahun 2008. 
Berdasarkan data tersebut, maka dapat dikatakan bahwa dalam kondisi tersebut bangsa 
Indonesia telah masuk ke dalam perangkap jebakan utang (debt trap), yang memaksa 
pemerintah untuk melakukan “gali lubang tutup lubang” dalam membayar utang luar negeri 
setiap tahunnya. 
Memang rasio utang terhadap PDB yang mengindikasikan kemampuan pemerintah 
Indonesia dalam membayar utang, cenderung mengalami penurunan pada setiap tahunnya. 
Pada tahun 2001 rasio utang terhadap PDB sebesar 77% dan cenderung menurun hingga 
sebesar 32% pada tahun 2009. Namun peningkatan eskalasi utang luar negeri yang 
mengarah pada jebakan utang tentunya akan memberikan beberapa dampak negatif yang 
akan menimpa bangsa Indonesia. Seperti  pembayaran cicilan utang pun masih sangat 
tinggi dan akibatnya pemerintah memotong jatah dana pembangunan dari APBN. Hal ini 
tentu saja akan memperlambat kegiatan pembangunan dalam negeri. 
Selain itu rendahnya nilai tambah utang sebagai salah satu sumber dana bagi 
pembangunan, seperti utang luar negeri yang tidak tepat guna, menjadikan utang luar 
negeri memberikan dampak negatif dalam tujuan utama utang luar negeri meningkatkan 
modal yang akan berdampak pada pertumbuhan perekonomian di Indonesia. Beberapa 
studi membuktikan bahwa semakin besar utang suatu negara, semakin besar potensi 
korupsi dan penyalahgunaan dana utang tersebut, (Fahmy Radhi, 2009). 
Berdasarkan hal-hal yang telah disebutkan  di atas maka dapat dikatakan bahwa 
ternyata pemerintah berutang pada luar negeri sebagian besar dialokasikan untuk 
membayar cicilan pokok utang dan bunga, maka wajar saja bila dana yang dialokasikan 
untuk pembanguan ekonomi dalam negeri tidak efektif dalam mempengaruhi pembangunan 
sehingga pengaruhnya tidak signifikan dalam pertumbuhan PDB. 
Hasil analisa estimasi penelitian ini nampaknya mendukung hasil penelitian yang 
dilakukan oleh Nur Hidayah Setiono (2009) yang berjudul “Pengaruh Hutang Luar Negeri 
Pemerintah terhadap Pertumbuhan Ekonomi Indonesia Tahun 1999-2008” yang meneliti 
melalui peranan utang luar negeri dalam pembiayaan pembangunan pada sektor 
pemerintah di Indonesia selama periode pengamatan sudah tidak lagi memberikan 
kontribusi yang besar dalam pengeluaran pembangunan dimana dalam dua tahun 
belakangan kontribusi utang luar negeri sebesar 6% pada tahun 2008 yang jauh lebih 
rendah dibandingkan tabungan pemerintah yang memberi kontribusi hingga 94% pada 
pengeluaran pemerintah. Utang luar negeri yang seharusnya dilakukan pemerintah untuk 
membiayai pembangunan agar bisa meningkatkan pertumbuhan ekonomi nampaknya 
sudah tidak efektif diakibatkan oleh utang baru yang diambil pemerintah lebih banyak 
digunakan untuk membayar bunga dan cicilan pokok utang lama.Sehingga utang luar negeri 
berpengaruh negatif terhadap pertumbuhan ekonomi. 
 Pemikiran yang mendukung bahwa modal asing berpengaruh positif terhadap 
tabungan domestik, pembiayaan impor, dan pertumbuhan ekonomi juga mendapat 
tantangan dari kubu ahli ekonomi pembangunan yang lain. Mereka berkesimpulan bahwa 
hanya sebagian kecil modal asing berpengaruh positif terhadap tabungan domestik dan 
pertumbuhan ekonomi, (Mudrajat Kuncoro, 1997). 
Para penganut teori ketergantungan (dependencia) sependapat dengan kesimpulan 
para penentang di atas. Samir Amin, Paul Baran, Cardoso, Gunder Frank, Prebisch, Dos 
Santos adalah nama-nama yang sering disebut sebagai pendukung utama teori 
ketergantungan. Hipotesis utama teori ketergantungan adalah PMA dan utang luar negeri 
dalam jangka pendek memperbesar pertumbuhan ekonomi namun dalam jangka panjang 
(5-20 tahun) menghambat pertumbuhan ekonomi; makin banyak negara bergantung pada 
PMA dan utang luar negeri maka makin besar perbedaan penghasilan dan pada gilirannya 
tujuan pemerintah tidak tercapai, (Mudrajat Kuncoro, 1997). 
4.4.2 Penanaman Modal Asing 
Peran penting dari PMA sebagai salah satu sumber penggerak pembangunan 
ekonomi yang pesat selama era Orde Baru tidak bisa disangkal. Selama periode tersebut, 
pertumbuhan arus masuk PMA ke Indonesia memang sangat pesat, terutama pada periode 
80-an dan bahkan mengalami akselerasi sejak tahun 1994. Juga, tidak bisa dipungkiri 
bahwa pertumbuhan investasi dan PMA pada khususnya di Indonesia selama era Soeharto 
tersebut didorong oleh stabilitas politik dan sosial, kepastian hukum, dan kebijakan ekonomi 
yang kondusif terhadap kegiatan bisnis di dalam negeri, yang semua ini sejak krisis ekonomi 
1997 hingga saat ini sulit sekali tercapai sepenuhnya 
Pesatnya arus masuk PMA ke Indonesia selama periode pra-krisis 1997 tersebut 
tidak lepas dari strategi atau kebijakan pembangunan yang diterapkan oleh Soeharto waktu 
itu yang terfokus pada industrialisasi selain juga pada pembangunan sektor pertanian. Untuk 
pembangunan industri, pemerintah Orde Baru menerapkan kebijakan substitusi impor 
dengan proteksi yang besar terhadap industri domestik.Dengan luas pasar domestik yang 
sangat besar karena penduduk Indonesia yang sangat banyak, tentu kebijakan proteksi 
tersebut merangsang kehadiran PMA.Dan memang PMA yang masuk ke Indonesia terpusat 
di sektor industri manufaktur.Baru pada awal dekade 80-an, kebijakan substitusi impor 
dirubah secara bertahap ke kebijakan promosi ekspor. 
Namun sejak krisis 1997 hingga sekarang pertumbuhan arus masuk PMA ke 
Indonesia masih relatif lambat jika dibandingkan dengan negara-negara tetangga yang juga 
terkena krisis yang sama seperti Thailand, Korea Selatan dan Filipina.  
Sumber daya alam di Indonesia masih merupakan daya tarik tersendiri dibandingkan 
negara-negara sesama ASEAN dalam posisi sumber daya alam dan sumber daya 
manusianya.Padahal, pemerintah semestinya dapat menarik manfaat dari kesiapan 
peningkatan mutu infrastruktur, sumber daya manusia, pengetahuan, dan fisik. 
Namun, dewasa ini kesiapan itu masih belum memenuhi kebutuhan akan mutu 
profesionalisme dan good public governance dalam pelayanan investasi dengan memegang 
teguh peraturan yang tertuang dalam Undang-Undang Penanaman Modal.  
Mobilitas modal dan teknologi secara dramatis mengubah cara berbagai negara 
memasuki alur sistem produksi global. Bagi negara berkembang maupun maju perubahan 
perubahan demikian membawa risiko maupun peluang. 
Bagi Indonesia sebagai negara berkembang terbuka peluang untuk berperan serta dalam 
produksi regional dan internasional dengan meningkatkan kesempatan kerja dan daya beli 
masyarakat.Tapi, resikopun dapat muncul dari kelemahan kebijakan dan arah gejala 
ekonomi kawasan regional. 
Walaupun angka investasi di Indonesia masih tergolong minim dibandingkan negara-
negara Asia Tenggara lainnya dan berbagai permaslahan investasi di Indonesia, namun 
ternyata angka tersebut masih dapat memberikan kontribusi yang cukup signifikan dalam 
perkembangan PDB Indonesia.Hal ini mengindikasikan bahwa efek multiplier dari PMA 
cukup memberikan dampak positif pada pertumbuhan PDB. 
Hal ini senada dengan penelitian yang dilakukan oleh Novita Linda Sitompul (2007) 
dalam tesisnya yang berjudul “Analisis Pengaruh Investasi dan Tenaga Kerja terhadap 
PDRB Sumtera Utara”. Hasil penelitiannya menemukan bahwa invesatsi PMDN tahun 
sebelumnya, PMA tahun sebelumnya, jumlah tenaga kerja, dan kondisi perkonomian 
berpengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi Sumatera Utara dengan nilai koefisien 
determinasi (R2) sebesar 98.39%. Hal ini berarti bahwa pertumbuhan ekonomi Sumatera 
Utara akan semakin meningkat dengan meningkatnya investasi dan tenaga kerja. 
Sedangkan menurut analisa neo-klasik tradisional, penanaman modal asing secara 
langsung merupakan hal yang positif, karena hal tersebut dapat mengisi kekurangan 
tabungan yang dihimpun dari dalam negeri dan juga dapat menambah devisa serta 
membantu pembentukan modal domestik bruto. 
 4.5 Uji Penyimpangan Asumsi Klasik 
a. Multikolinieritas 
Multikolinieritas adalah hubungan yang terjadi di antara variabel-variabel independen 
atau variabel yang satu fungsi dari variabel indipenden lain. Pengujian terhadap gejala 
multikolinieritas dapat dilakukan dengan membandingkan koefisien determinasi parsial (r2) 
dengan koefisien determinasi majemuk (R2).Jika r2 lebih kecil dibandingkan dengan R2, 
maka tidak ada multikolinieritas. 
Table 4.7 Hasil Pengujian Multikolinieritas 
 Y X1 X2t-1 
Y 1.000000 0.234481 0.238018 
X1 0.234481 1.000000 0.035313 
X2t-1 0.238018 0.035313 1.000000 
Sumber: data diolah dengan Eviews 
Dari uji multikolinieritas tersebut di atas menunjukkan bahwa R2 (Y,X1t-1,X2t-1) = 
0.977252 adalah lebih besar jika dibandingkan dengan r2 determinasi parsial dari masing-
masing variabel. Hal ini berarti bahwa tidak terjadi multikolinieritas. 
 
b. Autokorelasi 
Uji autokorelasi digunakan untuk melihat adanya autokorelasi antara variabel bebas 
yang diurutkan berdasarkan waktu.Hal ini dapat dilihat dalam pengujian terhadap nilai 
Durbin Watson (Uji DW).Berdasarkan hasil estimasi data memperlihatkan bahwa nilai uji DW 
sebesar 2.449701 yang berarti bahwa tidak terjadi autokorelasi sehingga variabel 





KESIMPULAN DAN SARAN 
5.1 Kesimpulan  
Berdasarkan uraian-uraian yang telah dijelaskan sebelumnya, maka dapat diambil 
beberapa kesimpulan, antara lain sebagai berikut: 
1. Perkembangan Produk Domestik Bruto di Indonesia selama tahun penelitian  
cenderung stabil 
2. Perkembangan utang luar negeri (foreign debt) Indonesia selama kurun waktu 
penelitian menunjukkan perkembangan yang fluktuatif. Berdasarkan hasil estimasi data 
diperoleh utang luar negeri berpengaruh negatif terhadap PDB, ceteris paribus. Hal ini 
disebabkan oleh masih tingginya jumlah cicilan pokok utang dan bunga yang harus 
dibayarkan oleh pemerintah. 
3. Perkembangan nilai penanaman modal asing (PMA) di Indonesia selama kurun waktu 
penelitian menunjukkan perkembangan yang fluktuatif. Walaupun realisasi PMA masih 
tergolong kecil dan masih fluktuatif namun angka tersebut ternyata masih memberikan 
dampak yang positif dan signifikan terhadap kenaikan PDB Indonesia sebesar, ceteris 
paribus. 
5.2 Saran 
Adapun saran-saran yang dapat diberikan oleh penulis, yaitu: 
1. Pemerintah harus lebih meningkatkan lagi kualitas kinerja makroekonominya sehingga 
dapat mempertahankan pertumbuhan ekonomi Indonesia yang dari tahun ke tahun 
terus mengalami peningkatan dan diharapkan akan terus meningkat seiring dengan 
kembali kondusifnya iklim investasi di Indonesia. 
2. Pemerintah lebih berfokus pada kemandirian ekonomi dengan mengurangi 
penambahan utang baru dan mengusahan percepatan pertumbuhan investasi domestik 
yang akan mempercepat proses akumulasi modal sehingga sedikit demi sedikit bangsa 
Indonesia tidak akan terlalu tergantung pada utang luar negeri. Serta  pengelolaan 
utang luar negeri (foreign debt) kiranya dapat dilaksanakan lebih transparan dan 
diawasi dalam penggunaan dan pengelolaan utang sehingga lebih akan efektif dan 
efisien dalam mempengaruhi pertumbuhan ekonomi. 
3. Melihat penanaman modal asing di Indonesia masih tergolong kecil dibandingkan 
dengan negara-negara lainnya, maka pemerintah sebaiknya lebih memperjelas lagi 
kepastian hukum mengenai penanaman modal asing, menciptakan stabilitas kemanan 
nasional, dan memperbaiki fasilitas infrastruktur sehingga akan menarik banyak investor 
asing untuk menanamkan modalnya di Indonesia yang diharapkan akan berdampak 
positif terhadap pertumbuhan ekonomi. 
4. Saran kepada Peneliti lain, agar lebih lebih melengkapi referensi data dan teori-teori 
terbaru mengenai utang luar negeri dan penanaman modal asing dalam hubungannya 
dengan pertumbuhan ekonomi. Sehingga dapat diketahui secara rinci penyaluran dana-
dana yang berasal dari utang luar negeri yang ditujukan untuk membiayai 
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PMA (Miliar Rupiah) 
1999 1.329.434,86 102 5.843,23 
2000 1.394.843,95 89 9.477,37 
2001 1.442.984,01 77 3.649,78 
2002 1.505.226,41 67 2.755,84 
2003 1.577.171,31 61 4.609,45 
2004 1.656.526,81 57 4.248,04 
2005 1.750.825,22 47 8.759,51 
2006 1.847.292,91 39 5.404,51 
2007 1.963.974,32 35 9.740,56 
2008 2.082.100,01 33 1.628,42 
2009 2.198.985,52 32 1.016,63 
 
 
2. Hasil Penelitian ( Data diolah dengan menggunakan E-Views 3.0) 
 
Dependent Variable: Y 
Method: Least Squares 
Date: 12/14/11   Time: 08:32 
Sample: 2000 2009 
Included observations: 10 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
C  33.56537  0.577612  58.11058  0.0000 
X1 -0.005995  0.000413 -14.50179  0.0000 
X2  0.059239  0.017874  3.314332  0.0129 
R-squared  0.977252     Mean dependent var  35.08267 
Adjusted R-squared  0.970752     S.D. dependent var  0.156810 
S.E. of regression  0.026818 Akaike info criterion -4.156187 
Sum squared resid  0.005034     Schwarz criterion -4.065411 
Log likelihood  23.78093     F-statistic  150.3581 
Durbin-Watson stat  2.372575 Prob(F-statistic)  0.000002 
 
Y = PDB (2000-2009) 
X1 = rasio utang/PDB (1999-2008) 
X2 = PMA (1999-2008) 
 
 
 
